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Abstrakt 
Diplomová práce se zaměřuje na hodnocení finanční situace konkrétního podniku. 
Metodikou zpracování jsou finanční ukazatele a jejich soustavy. První část práce 
rozebírá metody z hlediska teorie. Ve druhé části je analyzovaný podnik představen. 
Třetí část je věnována samotné finanční analýze a v závěru je uvedeno zhodnocení 
situace, konkrétní poznatky a návrhy na řešení nedostatků. 
 
 
Abstract 
The diploma thesis focuses on evaluation of the financial situation’s company. Used 
methods are financial indexes, site and bankruptcy indexes. The first thesis’ part 
analyze theoretical fundamentals of these methods, in the second part is the company 
introduced. The third part is an application of financial methods. In the last part there is 
a summary of a financial situation and proposals to its improvement.  
 
 
 
 
Klíčová slova 
Finanční analýza, finanční situace, účetní výkaznictví, finanční ukazatele, elementární 
metody, likvidita, rentabilita. 
 
 
Key words 
Financial analysis, financial situation, financial reporting, financial indicators, 
elementary methods, solidity, profitability. 
  
Bibliografická citace 
 
JUREČEK, A. Hodnocení finanční situace podniku. Brno: Vysoké učení technické v 
Brně, Fakulta podnikatelská, 2011. 104 s. Vedoucí diplomové práce Ing. Jiří Luňáček, 
Ph.D., MBA. 
  
Čestné prohlášení 
 
Prohlašuji, ţe předloţená diplomová práce je původní a zpracoval jsem ji samostatně. 
Prohlašuji, ţe citace pouţitých pramenů je úplná a ţe jsem v práci neporušil autorská 
práva (ve smyslu zákona č. 121/2000 Sb. o právu autorském a o právech souvisejících s 
právem autorským). 
 
 
V Brně dne 27. května 2011  
Podpis……..………………………. 
  
Poděkování 
 
Na tomto místě bych rád poděkoval všem, kteří se podíleli na vypracování této 
diplomové práce. V první ředě děkuji panu Ing. Jiřímu Luňáčkovi, Ph.D., MBA za jeho 
vţdy vstřícný přístup, odborné vedení a cenné rady a připomínky, které mi pomohli při 
zpracování mé diplomové práce. 
 
Dále děkuji vedení společnosti JS KOVO, s.r.o., ţe mi umoţnili zpracovat tuto 
diplomovou práci pro jejich firmu. Zejména pak panu Aleši Sirovému za poskytnuté 
materiály, interní informace a praktické postřehy, které významnou měrou přispěly 
k vyřešení mého úkolu. 
 
Aleš Jureček 
  
Obsah 
Úvod ................................................................................................................................ 11 
Cíl práce a pouţité metody ............................................................................................. 12 
1 Teoretická východiska práce .................................................................................. 13 
1.1 Účel finanční analýzy ....................................................................................... 13 
1.1.1 Úlohy finanční analýzy ............................................................................. 13 
1.1.2 Uţivatelé finanční analýzy ........................................................................ 14 
1.1.3 Zdroje informací pro finanční analýzu ..................................................... 15 
1.1.4 Metody finanční analýzy .......................................................................... 16 
1.1.5 Nevýhody finanční analýzy ...................................................................... 17 
1.2 Analýza absolutních ukazatelů ......................................................................... 18 
1.2.1 Horizontální analýza ................................................................................. 18 
1.2.2 Vertikální analýza ..................................................................................... 19 
1.3 Analýza rozdílových ukazatelů ........................................................................ 19 
1.3.1 Čistý pracovní kapitál ............................................................................... 20 
1.3.2 Čisté pohotové prostředky ........................................................................ 20 
1.3.3 Čisté peněţně pohledávkové fondy .......................................................... 21 
1.4 Analýza poměrových ukazatelů ....................................................................... 21 
1.4.1 Ukazatele rentability ................................................................................. 22 
1.4.2 Ukazatele likvidity .................................................................................... 25 
1.4.3 Ukazatele aktivity ..................................................................................... 27 
1.4.4 Ukazatele zadluţenosti ............................................................................. 29 
1.5 Provozní ukazatele ........................................................................................... 31 
1.6 Analýza soustav ukazatelů ............................................................................... 33 
1.7 Benchmarking .................................................................................................. 38 
2 Popis společnosti a jejího okolí .............................................................................. 39 
2.1 Představení společnosti .................................................................................... 39 
2.1.1 Vznik společnosti a současný stav ............................................................ 39 
2.1.2 Statutární orgán a způsob jednání ............................................................. 40 
2.1.3 Firemní struktura a zaměstnanci ............................................................... 40 
2.2 Popis trhu ......................................................................................................... 40 
2.2.1 Analýza odběratelů ................................................................................... 41 
2.2.2 Analýza dodavatelů ................................................................................... 43 
2.2.3 Analýza konkurence ................................................................................. 44 
3 Analýza finanční situace ......................................................................................... 45 
3.1 Analýza absolutních ukazatelů ......................................................................... 45 
3.1.1 Horizontální a vertikální analýza aktiv ..................................................... 45 
3.1.2 Horizontální a vertikální analýza pasiv .................................................... 51 
3.1.3 Horizontální a vertikální analýza výkazu zisků a ztrát ............................. 56 
3.2 Analýza rozdílových ukazatelů ........................................................................ 60 
3.3 Analýza poměrových ukazatelů ....................................................................... 61 
3.3.1 Srovnání poměrových ukazatelů s oborovým průměrem ......................... 61 
3.3.2 Ukazatele rentability ................................................................................. 62 
3.3.3 Ukazatele likvidity .................................................................................... 66 
3.3.4 Ukazatele aktivity ..................................................................................... 68 
3.3.5 Ukazatele zadluţenosti ............................................................................. 71 
3.4 Analýza provozních ukazatelů ......................................................................... 73 
3.5 Analýza soustav ukazatelů ............................................................................... 74 
3.5.1 Altmanův index ......................................................................................... 74 
3.5.2 Index IN05 ................................................................................................ 76 
3.5.3 Index bonity .............................................................................................. 78 
3.5.4 Kralickův rychlý test ................................................................................. 79 
3.5.5 Taflerův bankrotní model ......................................................................... 81 
3.5.6 Beermanův test ......................................................................................... 82 
4 Shrnutí situace a návrhy na zlepšení ....................................................................... 84 
4.1 Návrhy na zlepšení situace ............................................................................... 86 
4.1.1 Řízení pohledávek ..................................................................................... 86 
4.1.2 Obměna portfolia dodavatelů .................................................................... 89 
4.1.3 Zavedení softwarové podpory .................................................................. 92 
4.1.4 Zvýšení rentability .................................................................................... 95 
4.1.5 Zlepšení propagace ................................................................................... 96 
4.1.6 Sledování dalšího vývoje .......................................................................... 98 
Závěr ............................................................................................................................... 99 
Seznam pouţité literatury ............................................................................................. 101 
Seznam pouţitých zkratek ............................................................................................ 103 
Seznam příloh ............................................................................................................... 104 
 
11 
 
Úvod 
 
Ekonomická a finanční analýza má při řízení podniku své nezastupitelné místo. 
Má-li být totiţ podnik řízen efektivně, musí odpovědné osoby sledovat nejen okolí, ale i 
jeho vnitřní prostředí. Toto je zejména důleţité při finančním rozhodování. Aby se 
sníţilo riziko mylných postupů, je třeba dobře znát vlastní finanční situaci, vědět vše 
potřebné o finanční struktuře.  
Právě analýza finančního zdraví je vhodným podkladem pro zjištění 
problematických míst a zjednání nápravy. Sledováním výsledků v čase a jejich 
pravidelnou aktualizací má pro to podnik dobré výchozí informace. Při dostatečné 
spolehlivosti vstupů a správné interpretaci výstupů není problém tyto problémové 
oblasti přesně identifikovat. Pokud je navíc sledované období dostatečné a není 
zasaţeno významnými ekonomickými výkyvy, lze s jistou pravděpodobností nastínit i 
budoucí trendy ve vývoji. 
 
V mé diplomové práci je právě taková finanční analýza provedena. Sledovaným 
podnikem je JS KOVO, s.r.o., která na trhu působí od roku 2003, kdy se transformovala 
z původní fyzické osoby. Působí na lokální úrovni v Pardubickém kraji jako obrobna 
kovů a nástrojařství. Během sledovaného období zaţila jak poklesy, tak vzestupy a na 
některé problémy poukázala i ekonomická situace roku 2009, která způsobila potíţe i 
této firmě. 
 
Práce je rozdělena do čtyř částí. V první je přehled nejdůleţitějších a 
nejpouţívanějších nástrojů finanční analýzy, vzorce, informace o postupech zpracování 
a interpretacích a také zdroje této analýzy a její úskalí. 
Druhá část je věnována představení podniku a jeho okolí – trhu, na kterém působí 
a subjektům, se kterými se nejčastěji setkává, ať při spolupráci nebo na poli konkurence. 
Ve třetí části je samotná analýza finanční situace s vyuţitím absolutních, 
rozdílových, poměrových a provozních ukazatelů a také pomocí bonitních a bankrotních 
soustav ukazatelů. Všechny tyto ukazatele jsou sledovány mezi lety 2005 – 2009. 
Závěrečná část nabízí shrnutí výsledků, identifikaci problémových oblastí a 
návrhy na zlepšení situace podniku. 
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Cíl práce a použité metody 
 
Cílem diplomové práce je navrhnout konkrétní opatření, vedoucí ke zlepšení 
finanční situace analyzované společnosti. Prostředkem k dosaţení tohoto cíle je 
zpracovaná finanční analýza ve třetí části textu a následné hodnocení finančního zdraví 
firmy s důrazem na problematické oblasti. Informace pro tuto část jsem získal přímo od 
vedení společnosti. V první řadě se jednalo o účetní výkazy, tedy o rozvahy, výkazy 
zisků a ztrát a výkazy cash flow, dále o informace o oborovém okolí, některých 
důleţitých zakázkách a vzniku společnosti. Firma je hodnocena jednak podle oborového 
průměru, jednak podle doporučených hodnot uváděných v literatuře. 
Účetní výkazy jsem měl k dispozici za celou dobu existence společnosti aţ na rok 
2010, pro který ještě nebylo zpracováno daňové přiznání, a informace nebyly 
kompletní. Roky 2003 a 2004 jsem uvedl pouze pro ilustraci u horizontální a vertikální 
analýzy rozvahy a výkazu zisků a ztrát. U dalších ukazatelů jsem sledované období 
omezil na roky 2005 – 2009, jelikoţ v prvních dvou letech existence společnost 
nevlastnila téměř ţádný majetek a výsledky by byly nekompletní nebo zkreslené. 
 
Stěţejní metodou této práce je analýza, rozbor sloţek a vlastností daných jevů, 
kterými jsou v tomto případě ekonomické výsledky. Analýza pomáhá odlišit podstatné a 
nepodstatné části. Opačně pak postupuje syntéza, která shrnuje jednotlivé sloţky 
v celek. Vyuţití nachází v závěru práce, při formulování souhrnných hodnocení a 
návrhů. 
V práci jsou dále pouţity kvalitativní a kvantitativní metody. Kvalitativní jsou 
uţity pro fundamentální analýzu zejména ve druhé části práce u hodnocení oborového 
okolí. Informace jsem získal od vedení podniku a dále na webových stránkách daných 
společností případně na stránkách ministerstva spravedlnosti. 
Kvantitativní metody jsou vyuţity pro technickou analýzu ve třetí části práce. Dle 
pouţitých matematických postupů patří všechny tyto metody mezi elementární. V této 
části se zabývám analýzou absolutních dat, rozdílových a poměrových ukazatelů a dále 
analýzou soustav ukazatelů. 
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1 Teoretická východiska práce 
 
1.1 Účel finanční analýzy 
Hlavním účelem finanční analýzy je komplexní hodnocení finanční situace 
podniku. Hodnocení se provádí systematickým rozborem dat obsaţených především 
v účetních výkazech. Je součástí finančního řízení podniku a její důleţitost tkví 
v zajištění zpětné vazby mezi nastalou skutečností a předpokládaným výsledkem 
řídících rozhodnutí. Jedná se o řízení majetkové struktury, finanční struktury, zásob, 
investiční politiky a cenové politiky. 
Finanční analýza pomáhá mimo jiné odhalit, zda je podnik dostatečně ziskový, 
zda má vhodnou kapitálovou strukturu, zda nemá problémy s likviditou a je schopen 
včas splácet své závazky a zda vyuţívá efektivně svých aktiv. Znalost finančního 
postavení je nezbytná jak ve vztahu k minulosti, tak zejména pro odhad a prognózování 
budoucího vývoje. (Knápková, Pavelková, 2010) 
 
1.1.1 Úlohy finanční analýzy 
 Pro posuzování současné situace společnosti a výhled do budoucna zahrnuje 
finanční analýza následující oblasti: 
 hodnocení majetkové a kapitálové struktury, zhodnocení struktury nákladů a 
výnosů, 
 diagnóza finanční situace podniku pomocí poměrových ukazatelů, pyramidálních 
rozkladů, bonitních a bankrotních modelů, 
 odhalení případných poruch a nedostatečné hodnoty ukazatelů, 
 poznání silných a slabých stránek finanční situace podniku, 
 zobrazení minulého vývoje finančního hospodaření podniku, 
 příčiny negativních či pozitivních vývojových trendů, 
 rezervy v provozní a investiční činnosti podniku.1 
Při formování budoucích strategií je vhodné vytvořit a porovnat více moţných variant a 
následně vybrat tu nejvhodnější.  
 
                                                 
1
 Procesní řízení firmy [online]. 2010, 31.12.2010 [cit. 2011-01-08]. Finanční analýza. Dostupné z 
WWW: <http://www.atlantispc.cz/fateorie.html>. 
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1.1.2 Uživatelé finanční analýzy 
Finanční zdraví a ekonomická situace podniku není předmětem zájmu pouze 
managementu společnosti, ale i mnoha dalších subjektů, které přicházejí do kontaktu se 
společností, v neposlední řadě i odborné veřejnosti. Mezi nejvýznamnější interní a 
externí uţivatele finanční analýzy patří: 
 manažeři – vyuţívají informace pro dlouhodobé a operativní řízení podniku, 
plánování podnikatelského záměru pro nadcházející období a také mají zájem o 
informace o finanční pozici konkurence, dodavatelů a odběratelů, 
 vlastníci, investoři – všechny subjekty, vkládající do společnosti kapitál za účelem 
jeho zhodnocení, mají zvláštní zájem o finančně-účetní informace; jedná se buďto o 
investory, kteří své prostředky jiţ vloţili a nyní je kontrolují – především z hlediska 
návratnosti jejich prostředků, čili hodnocení rentability vloţeného kapitálu nebo o 
ty, kteří hledají investiční příleţitost – dobrý poměr mezi výnosností a rizikovostí, 
 obchodní partneři – dodavatelé se zajímají o schopnost společnosti dostát svým 
závazkům, zajímá je krátkodobá prosperita či dlouhodobá stabilita, solventnost a 
likvidita; odběratelé v dlouhodobém obchodním vztahu sledují situaci pro případ 
finančních potíţí či bankrotu společnosti, aby se nedostaly do potíţí s vlastním 
zajištěním výroby, 
 konkurence – konkurenti zjišťují a srovnávají, zda je společnost v něčem lepší, 
porovnávají především hospodářský výsledek, rentabilitu, přidanou hodnotu a další, 
 zaměstnanci – zajímají se o jistotu zaměstnání, o mzdové a sociální perspektivy či 
bývají motivováni hospodářskými výsledky, 
 banky a jiní věřitelé – pro správné rozhodnutí zda, v jaké výši a za jakých podmínek 
poskytnout úvěr; věřitelé v některých případech vyţadují zástavu nebo klauzule, 
 stát a jeho orgány se zajímají o finančně-účetní data z důvodů statistiky, pro 
kontrolu podniků se státní účastí, pro kontrolu plnění daňových povinností, 
rozdělování finanční výpomoci či pro formulování hospodářské politiky státu.2 
Je nutno brát v potaz, pro kterou cílovou skupinu je finanční analýza zpracovávána, 
neboť kaţdá, ze zájmových skupin preferuje jiné informace. (Knápková, Pavelková, 
2010) 
                                                 
2
 Procesní řízení firmy [online]. 2010, 31.12.2010 [cit. 2011-01-08]. Finanční analýza. Dostupné z 
WWW: <http://www.atlantispc.cz/fateorie.html>. 
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1.1.3 Zdroje informací pro finanční analýzu 
Základním poţadavkem na zpracovávané vstupní informace je jejich kvalita a 
komplexnost. Sniţuje se tím nebezpečí zkreslení výsledného hodnocení finančního 
zdraví firmy. 
 
Dle literatury (Černá, 1997) lze zdroje členit podle: 
 původu – na data interní (oficiální účetní data a ostatní data o podniku) a externí 
(oficiální, neoficiální, odvětvová, makroekonomická a hospodářsko-politická), 
 typu – na data finanční a nefinanční, 
 praxe – na účetní zdroje a ostatní zdroje. 
 
V dnešní době se nabízí mnoho moţností pro čerpání informací, coţ umoţňuje 
obsáhnout více problematických aspektů. Základním zdrojem dat jsou účetní výkazy 
podniku – rozvaha, výkaz zisku a ztráty, výkaz cash flow a příloha k účetní závěrce. 
Dále lze informace a data čerpat ze zpráv vrcholového vedení společnosti, ze zpráv 
vedoucích pracovníků a auditorů, ze statistik firemních i oficiálních ekonomických, 
z burzovního zpravodajství, z odborného tisku či z nezávislých hodnocení a prognóz. 
Pro srovnání finanční situace společnosti v rámci odvětví a získání informací o 
výkonnosti jednotlivých odvětví českého průmyslu jsou k dispozici analýzy 
Ministerstva průmyslu a obchodu ČR. (Knápková, Pavelková, 2010) 
 
Rozvaha 
Rozvahu definujeme jako přehled majetku podniku a zdrojů k jeho krytí – aktiv a 
pasiv – k určitému dni. Aktiva i pasiva jsou uváděna v peněţním vyjádření a jejich výše 
se nazývá rozvahový stav. Časové období mezi dvěma rozvahami se nazývá účetní 
období. 
Rozvaha musí splňovat bilanční rovnici: suma aktiv = suma pasiv. 
Aktiva se dělí na: 
 stálá aktiva – dlouhodobý hmotný, nehmotný a finanční majetek, 
 oběţná aktiva – zásoby, běţné účty, peníze v pokladně, pohledávky za 
odběratele, 
 ostatní aktiva – dohadné účty aktivní a časové rozlišení. 
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Pasiva se dělí na: 
 vlastní zdroje – základní kapitál, fondy a zisk, 
 cizí zdroje – úvěry, závazky vůči dodavatelům a zaměstnancům, 
 ostatní pasiva – dohadné účty pasivní a časové rozlišení. 
 
Výkaz zisku a ztráty 
Podává přehled o výnosech za sledované období, nákladech vynaloţených na 
udrţení zisku a výsledku hospodaření čili o finanční výkonnosti podniku. Tato struktura 
poskytuje interním a externím uţivatelům informace o ziskovosti hlavní podnikatelské 
činnosti. Hodnocené činnosti se dělí na provozní, finanční a mimořádné. (Meluzín, 
Meluzín, 2004) 
 
Výkaz cash-flow 
Peněţní tok je pohyb peněţních prostředků v podniku, jejich přírůstek nebo 
úbytek za určité období v souvislosti s ekonomickou činností. Zobrazuje nesoulad 
nákladů a výnosů s příjmy a výdaji. 
Při sestavování cash flow se rozlišují tři oblasti činnosti podniku: 
 provoz – výsledky provozní činnosti – čistý provozní zisk, 
 investice – změny dlouhodobého majetku a jeho zdrojů, 
 finance – fondy plynoucí z pouţití úvěrů, dluhů a jejich splátek, akcií a 
dividend. (Meluzín, Meluzín, 2004) 
 
1.1.4 Metody finanční analýzy 
Klasická finanční analýza obsahuje dvě navzájem propojené části: 
 kvalitativní, tzv. fundamentální analýzu, 
 kvantitativní, tzv. technickou analýzu, kterou lze podle sloţitosti pouţívaných 
matematických postupů dále rozdělit na: 
o základní (elementární) metody finanční analýzy a 
o vyšší metody finanční analýzy. 
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Fundamentální analýza 
Zaloţena na souvislostech ekonomických a mimoekonomických jevů, na 
zkušenostech odborníků a jejich subjektivních odhadech. Závěry odvozuje zpravidla 
bez algoritmizovaných postupů. Patří sem například SWOT analýza, metoda kritických 
faktorů úspěšnosti, metoda analýzy portfolia dvou dimenzí, Argentiho model, BCG 
matice nebo metoda BSC. 
 
Technická analýza 
Kvantitativně zpracovává ekonomická data pomocí matematických, statistických 
a jiných algoritmizovaných metod a výsledky kvalitativně posuzuje. Technická analýza 
se dále dělí podle účelu, ke kterému slouţí a podle dat, která pouţívá, na: 
 analýzu absolutních dat (stavových i tokových) 
o analýzu trendů (horizontální analýza) 
o procentní rozbor (vertikální analýza) 
 analýzu rozdílových ukazatelů (fondů finančních prostředků) 
 analýzu poměrových ukazatelů 
o rentability 
o aktivity 
o zadluţenosti a finanční struktury 
o likvidity 
o kapitálového trhu 
o provozní činnosti 
o cash flow 
 analýzu soustav ukazatelů 
o pyramidové rozklady 
o komparativně analytické metody 
o matematicko-statistické metody 
o kombinace metod 
 
1.1.5 Nevýhody finanční analýzy 
Největším úskalím při analýze finančního zdraví z účetních dat je skutečnost, ţe 
zobrazují minulost. Nejsou v nich obsaţeny výhledy, jsou to ve velké míře stavové 
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veličiny vztaţené k určitému datu. Jednotlivě mají jen malou vypovídací schopnost, 
nenabízejí ucelený obraz o finanční situaci a hospodaření společnosti, nezachycují 
trendy.  Dále zde nejsou jednotné standardy, ani zákonná úprava, která by napomáhala 
jednoznačné interpretaci a srovnávání výsledků. 
Jistým problémem můţe být i věrohodnost vstupních dat a jejich mnoţství. Pro 
zachycení trendů je nutné sledovat data za co nejdelší časové období. Finanční analýza 
tedy hodnotí jiţ neaktuální data, s čímţ se musí při závěrečné interpretaci a modelování 
výhledů počítat a zohledňovat. 
 
 
1.2 Analýza absolutních ukazatelů 
Do analýzy absolutních ukazatelů patří horizontální a vertikální analýza. Tyto 
analýzy jsou základním krokem při rozboru účetních výkazů a nastiňují souvislosti mezi 
jednotlivými absolutními údaji v účetních výkazech. Slouţí k prvotní orientaci a 
upozorňují na problémové oblasti v podniku. (Holečková, 2008) 
 
1.2.1 Horizontální analýza 
Analýza vývojových trendů nebo analýza časových řad. Označení horizontální 
vychází ze skutečnosti, ţe porovnává rozvahu nebo výkaz zisku a ztráty po jednotlivých 
řádcích a hodnotí vývoj zkoumané veličiny v čase. Pokud se takto zkoumá časová řada 
dostatečné délky, můţeme částečně předpovídat trendy jednotlivých ukazatelů. 
Změny jednotlivých poloţek se vyjadřují indexem (v procentech) nebo diferencí 
(v absolutních číslech) a v obou případech vyjadřují, jak se poloţka změnila 
oproti minulému období.  
 
        í   ě                                      č   á       
 
        í   ě    
        í   ě        
           
             č   á        
  t konec sledovaného období 
  (t-1) počátek sledovaného období 
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1.2.2 Vertikální analýza 
Procentní rozbor komponent nebo strukturální analýza. S účetními výkazy se 
pracuje odshora dolů, coţ umoţňuje zkoumat relativní strukturu aktiv a pasiv a 
procentní podíl poloţek výkazů na zvoleném základu, konkrétně například jejich roli na 
tvorbě zisku. 
I u vertikální analýzy lze hodnotit stávající popřípadě odhadovat budoucí trendy, 
pokud jsou k dispozici data za více let. Srovnatelnost je umoţněna i tím, ţe vertikální 
analýza nezávisí na meziroční inflaci. Téţ je moţné porovnávat různé podniky bez 
ohledu na jejich velikost. Nevýhodou je, ţe tato analýza sice v různých letech změny 
ukazuje, ale nelze z ní vyčíst jejich příčiny. (Holečková, 2008)  
 
    
  
   
                            á                      
     poměr celkové bilanční sumy ke konkrétní poloţce 
     velikost poloţky bilance 
      suma hodnot poloţek bilance 
 
Ze vzorce je patrné, ţe se jednotlivé poloţky účetních výkazů vyjadřují jako 
procentní podíl k základně představující 100%. U rozvahy vycházíme buďto ze sumy 
hodnot poloţek bilance nebo z jejích podpoloţek, u výkazu zisku a ztráty z celkových 
výnosů. 
 
 
1.3  Analýza rozdílových ukazatelů 
Označují se téţ jako finanční fondy nebo fondy finančních prostředků a výrazně 
se zaměřují na likviditu podniku. Označení fond ve finanční analýze znamená: 
 agregaci určitých stavových poloţek vyjadřujících aktiva nebo pasiva, 
 rozdíl mezi určitými poloţkami aktiv a pasiv. (Holečková, 2008) 
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1.3.1  Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál, nebo také provozní kapitál, představuje část oběţného 
majetku, financovanou dlouhodobým kapitálem. Má-li být podnik likvidní, musí mít 
potřebnou výši relativně volného kapitálu. (Knápková, Pavelková, 2010, str. 81) 
 
 
Obrázek 1: Konstrukce ČPK (Knápková, Pavelková, 2010, str. 82) 
 
Manažerský přístup 
      ěž á          á      á        
Pro manaţera se jedná o finanční prostředky, které je nutné nejlépe vyuţívat – o volný 
kapitál. Chápe je jako část oběţných aktiv 
 
Investorský přístup 
             á          á á        
Pro investora se jedná o běţný dlouhodobý kapitál a právě investor určuje, jak velkou 
částí tohoto kapitálu bude podnik financovat svoje běţné činnosti. 
 
1.3.2 Čisté pohotové prostředky 
Jedná se o rozdíl pohotových peněţních prostředků a okamţitě splatných závazků. 
Do pohotových peněţních prostředků patří peníze v hotovosti, peníze na běţných 
účtech a ekvivalenty peněz, které jsou v podmínkách fungujícího kapitálového trhu 
rychle přeměnitelné na peníze (směnky, šeky, krátkodobé termínované vklady, 
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krátkodobé cenné papíry). Do okamţitě splatných závazků jsou zahrnuty veškeré 
závazky, jejichţ splatnost je k datu výpočtu ČPP nebo starší. (Holečková, 2008) 
 
           é    ěž í      ř         ž  ě       é  á        
   (Holečková, 2008) 
 
Tento fond má významnou vypovídací schopnost o likviditě podniku, ale pro externí 
analytiky je obtíţné získat relevantní vstupní data. Ta nejsou totiţ obsahem účetních 
závěrek.  
 
1.3.3 Čisté peněžně pohledávkové fondy 
Je určitou kombinací předchozích dvou ukazatelů. Do oběţných aktiv jsou 
zahrnuty spolu s pohotovými prostředky a jejich ekvivalenty i krátkodobé pohledávky, 
kromě nevymahatelných. 
 
       ěž á         á              í       á   
   á      á                               
 
 
1.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrové ukazatele jsou základní a nejčastěji pouţívané rozbory při finanční 
analýze. Jejich konstrukce vychází z údajů obsaţených ve veřejně dostupných 
finančních výkazech a jsou proto vhodné i pro externí analytiky. Základním principem 
výpočtu je vydělení jedné nebo několika účetních poloţek jinou poloţkou nebo jejich 
skupinou, mezi kterými existují určité obsahové souvislosti. (Růčková, 2008) 
Poměrových finančních ukazatelů je v současnosti velké mnoţství, pro hodnocení 
stejné situace je někdy moţné pouţít i více různých ukazatelů. Ovšem prosté 
nahromadění velkého počtu ukazatelů není zárukou kvalitního zhodnocení finanční 
situace. Podstatné je vybrat ukazatele, které testují nejzávaţnější souvislosti, mají 
nejuţší vzájemné vazby, nejúplnější vypovídací schopnost a největší význam pro 
posouzení ekonomické situace. (Holečková, 2008) 
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Doporučené hodnoty, uváděné u některých ukazatelů jsou orientační a vycházejí 
z běţné praxe. Nelze ovšem tvrdit, ţe mají univerzální platnost vţdy a ve všech 
podnicích. Při hodnocení ukazatelů je nutné brát v potaz jedinečnost daného podniku a 
zvaţovat výsledné hodnoty v co nejširších souvislostech. (Knápková, Pavelková, 2010) 
 
1.4.1 Ukazatele rentability 
Rentabilita je výnosnost vloţeného kapitálu a vyjadřuje schopnost podniku tvořit 
nové zdroje.  Při jejich sestavování se vycházíí zejména z rozvahy a výkazu zisku a 
ztráty. Obecně jsou tvořeny zlomkem, v jehoţ čitateli je poloţka odpovídající výsledku 
hospodaření (zisku) a ve jmenovateli buďto jistý druh kapitálu (vloţená částka) nebo 
trţby a hodnotí celkovou efektivitu dané činnosti. 
V časové řadě by měla být tendence těchto ukazatelů rostoucí, jiné doporučené 
hodnoty se obvykle neudávají. Nejdůleţitější jsou výsledky ukazatelů rentability pro 
akcionáře a investory. (Růčková, 2008) 
Pro finanční analýzu rozeznáváme tři nejdůleţitější druhy zisku: 
 EBIT (z angl. Earnings before interest and taxes) – zisk před odečtením 
úroků a daní, který odpovídá provoznímu výsledku hospodaření, 
 EAT (z angl. Earnings after taxes) – zisk po zdanění nebo také čistý zisk; dělí 
se na zisk k rozdělení a zisk nerozdělený, 
 EBT (z angl. Earnings before taxes) – zisk před zdaněním, čili provozní zisk 
sníţený nebo zvýšený o finanční a mimořádný výsledek hospodaření, 
nesníţený o daně, (Růčková, 2008) 
a dále dva, jichţ je při výpočtech vyuţíváno méně: 
o EBITDA (z angl. Earnings before interest, taxes, depreciation and 
amortization) – zisk před odečtením úroků, daní, odpisů a amortizace, čili 
hrubý provozní zisk,3 
o EBDIT (z angl. Earnings before depreciation, interest and taxes) – zisk před 
odečtením odpisů, úroků a daní.4 
                                                 
3
 Zisk před započtením úroků, daní a odpisů - Wikipedie [online]. 19. 9. 2008, 10. 1. 2011 [cit. 2011-01-
11]. Dostupné z WWW:  
<http://cs.wikipedia.org/wiki/Zisk_p%C5%99ed_zapo%C4%8Dten%C3%ADm_%C3%BArok%C5%AF
,_dan%C3%AD_a_odpis%C5%AF>. 
4
 EBDIT [online]. 1998 [cit. 2011-01-11]. Slovník pojmů. Dostupné z WWW: 
<http://business.center.cz/business/pojmy/p1024-EBDIT.aspx>. 
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ROA – rentabilita celkového kapitálu 
Výnosnost celkového kapitálu nebo také výnosnost aktiv (z angl. Return on 
assets). U tohoto hodnocení sledujeme výnosnost podniku bez ohledu na majitele 
vloţeného kapitálu (bez rozlišení, zda se jedná o vlastníky podniku či cizí investory). 
Výsledek tedy ukazuje, zda podnik dostatečně vydělává a do jaké míry je schopen 
zhodnotit celkové vloţené prostředky. Při hodnocení se porovnává s oborovým 
průměrem. 
 
     
   
             
                        
 
ROE – rentabilita vlastního kapitálu 
ROE (z angl. Return of equity) porovnává čistý účetní zisk vůči majetku, který do 
podniku vloţil jeho vlastník či akcionáři. Ukazuje, kolik haléřů čistého zisku připadá na 
jednu korunu vloţenou akcionáři a investoři pomocí něho zjišťují, jestli jejich kapitál 
tvoří dostatečný výnos vzhledem k riziku. 
 
     
   
      í      á 
                        
 
Hodnotu ROE je však vhodné brát pouze jako orientační. Důvodem jeho 
nespolehlivosti je častý velký rozdíl účetního a ekonomického zisku a to zejména kvůli 
odpisům, pouţitým nákladovým metodám, délce ţivotnosti projektu nebo investice, 
nesouladu mezi financováním investice a příjmy z nich a míře přírůstku kapitálu.5 
 
Pákový efekt 
Pákový efekt ukazuje, jak se změní rentabilita vlastního kapitálu, kdyţ se změní 
kapitálová struktura ve prospěch či neprospěch dluhového financování. Rozlišujeme 
pozitivní a negativní pákový efekt. 
                                                 
5
 Return On Equity (ROE) Výnosnost vlastního jmění [online]. 2009 [cit. 2011-01-12]. Dostupné z 
WWW: <http://www.finance- 
management.cz/080vypisPojmu.php?X=Return+On+Equity+ROE&IdPojPass=3>. 
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Pozitivní pákový efekt – pokud je úroková míra cizího kapitálu niţší neţ 
rentabilita celkového kapitálu tak roste rentabilita vlastního kapitálu při přílivu cizího 
kapitálu.  
Negativní pákový efekt – rentabilita celkového kapitálu je niţší neţ úroková míra 
cizího kapitálu. S rostoucím zadluţením výnosnost vlastního kapitálu klesá. (Růčková, 
2008) 
 
     č í  á    
             
      í      á 
                       
 
ROI – rentabilita vloženého kapitálu 
ROI (z angl. Return of investment) ukazuje, kolik haléřů zisku připadá na jednu 
investovanou korunu. I zde se ovšem vyskytuje podobný problém se spolehlivostí jako 
u ROE.
6
 
 
     
    
   ž  ý      á 
                        
 
 Orientační hodnoty ROI:  nad 0,15 – velmi dobré, 
     pod 0,15 a nad 0,12 – dobré, 
     pod 0,12 – špatné, 
 dále platí, ţe hodnota by měla být vyšší neţ výnosnost jiných příleţitostí. 
 
ROS – rentabilita tržeb 
ROS (z angl. Return on sales) je také označován jako zisková marţe. Vyjadřuje, 
jak velká část trţeb pokrývá náklady a kolik zbývá na zisk (respektive kolik haléřů je 
čistý zisk z jedné koruny obratu). Při hodnocení se porovnává s oborovým průměrem. 
Provozní ziskové rozpětí je očištěno o vlivy finančních nákladů.  
 
       í       é     ě í   
      ř   ú           ě í 
  ž  
             áč         
                                                 
6
 Return On Equity (ROE) Výnosnost vlastního jmění [online]. 2009 [cit. 2011-01-12]. Dostupné z 
WWW: <http://www.finance- 
management.cz/080vypisPojmu.php?X=Return+On+Equity+ROE&IdPojPass=3>. 
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č   é       é     ě í   
            ě í
  ž  
             áč         
 
ROCE – rentabilita celkového investovaného kapitálu 
ROCE (z angl. Return on capital employed) měří výnosnost podnikových investic, 
čili vyuţití dlouhodobého kapitálu zapojeného do výkonu předmětu činnosti podniku. 
Komplexně vyjadřuje efektivnost hospodaření společnosti.  Hodnota by měla být vyšší 
neţ úroková míra z úvěrů a půjček podniku. V opačném případě zvýšení zadluţení 
povede ke sníţení zisku pro vlastníka.7 
 
      
     á      é ú    
      í      á           é  á     
             áč         
 
1.4.2 Ukazatele likvidity 
Likvidita podniku je schopnost uhradit okamţitě své platební závazky. Dalším, 
ovšem rozdílným pojmem je solventnost – schopnost podniku platit své závazky včas, 
tj. v době jejich splatnosti. Samostatný pojem likvidita (někdy označován jako 
likvidnost) se pak vztahuje k jednotlivým sloţkám majetku a představuje vlastnost 
rychle a bez velké ztráty hodnoty se přeměnit na peněţní hotovost. 
Příliš vysoká vázanost finančních prostředků v aktivech, která se výrazněji 
nepodílejí na zhodnocování, však vede k poklesu rentability. Rozlišují se 3 stupně 
likvidity, které mají obecně tvar zlomku, kde v čitateli jsou poloţky, kterými je moţno 
platit a ve jmenovateli poloţky, které je nutné platit. (Růčková, 2008) 
 
Běžná likvidita – likvidita 3. stupně 
Je podílem krátkodobých závazků na oběţných aktivech, coţ ukazuje, kolikrát je 
ekonomický subjekt schopen uspokojit pohledávky svých věřitelů, pokud by proměnil 
všechna oběţná aktiva na peněţní prostředky. 
 
                                                 
7
 Return on Capital Employed (ROCE) Výnosnost zapojeného kapitálu [online]. 2009 [cit. 2011-01-12]. 
Dostupné z WWW: <http://www.finance- 
management.cz/080vypisPojmu.php?X=Return+on+Capital+Employed+ROCE&IdPojPass=25>. 
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 ěž á            
  ěž á       
  á      é  á     
          ůč   á       
 
Běţná likvidita by v kaţdém případě měla být vyšší neţ 1, jinak by v případě 
potřeby nebylo moţné krátkodobé závazky uhradit z oběţných aktiv a musely by být 
hrazeny z dlouhodobých zdrojů financování případně prodejem dlouhodobého majetku. 
Optimum je udáváno od 1,5 do 2,0, hodnoty pohybující se okolo 2,5 nebo 
dosahující 3 se povaţují za velice dobré.8 
 
Pohotová likvidita – likvidita 2. stupně 
U pohotové likvidity jsou z oběţných aktiv vyloučeny zásoby. Jednak proto, ţe 
jsou v mnoha případech nezbytné pro zachování chodu firmy, hlavně ale z důvodu, ţe je 
často nelze pohotově přeměnit na peněţní prostředky. U podniků, které nabízejí 
výhradně nebo převáţně sluţby si jsou hodnoty likvidity 3. a 2. stupně často podobné, u 
výrobních podniků se naopak mohou lišit podstatně. 
 Doporučená hodnota pro pohotovou likviditu je 1,0 – 1,5.8 
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Okamžitá likvidita – likvidita 1. stupně 
Nejuţší vymezení likvidity, vyjadřuje okamţitou schopnost podniku uhradit 
krátkodobé závazky. Pohotové platební prostředky zahrnují hotovost v pokladně, peníze 
na běţném účtu a ekvivalenty hotovosti (volně obchodovatelné cenné papíry a šeky). 
Do okamţitě splatných závazků patří krom krátkodobých závazků i běţné bankovní 
úvěry a krátkodobé finanční výpomoci, které jsou v rozvaze vedeny v rámci bankovních 
úvěrů a výpomocí. 
Doporučená hodnota pro okamţitou likviditu je 0,2 – 0,5. 
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8
 Ukazatelé likvidity - BusinessVize.cz [online]. 03. leden 2010 [cit. 2011-01-13]. Dostupné z WWW: 
<http://www.businessvize.cz/financni-analyza/ukazatele-likvidity>. 
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1.4.3 Ukazatele aktivity 
Řízení aktiv plní v podniku velmi významnou funkci. Pokud má společnost 
nadbytek aktiv, trpí velkým úrokovým zatíţením a vznikají jí zbytečné náklady. Opačně 
při nedostatku aktiv nemá společnost dostatečnou kapacitu a připravuje se tak o část 
zisku. 
Ukazatele aktivity se dělí do dvou skupin. V první je doba obratu celkových aktiv, 
stálých aktiv a zásob, tyto se vyjadřují v obrátkách za rok. Ve druhé jsou doby obratu 
pohledávek, závazků a zásob, ty se udávají ve dnech a ukazují, jak dlouho je majetek 
v té které formě vázán. Pro výpočet doby obratu se pouţívají průměrné denní trţby 
   ž       . 
 
Obrat celkových aktiv 
Obrat aktiv ukazuje, kolik prostředků je ročně firma schopna vygenerovat ze 
zdrojů, které má k dispozici, neboli kolik korun trţeb připadá na jednu korunu aktiv.  
 
            ý          
  ž  
             
           áč         
 
Doporučená hodnota je v intervalu od 1,6 do 3,0. Hodnota pod 1,6 je signálem, ţe 
má podnik přebytek aktiv, která podniku způsobují nadbytečné náklady. Hodnota nad 
3,0 ukazuje na nedostatek majetku, moţnou nedostatečnou kapacitu a nebezpeční, ţe 
podnik bude muset odmítnout některé budoucí zakázky.9 
 
Obrat stálých aktiv 
Obrat stálých aktiv hodnotí vyuţití dlouhodobého majetku, např. budov, zařízení 
aj. Slouţí k rozhodnutí, zda investovat do dalšího dlouhodobého majetku. 
Doporučená hodnota by měla být vyšší neţ hodnota obratu celkových aktiv a měla 
by také korespondovat s oborovým průměrem. Pokud je niţší, je vhodné zvýšit vyuţití 
výrobních kapacit a do dlouhodobého majetku dále neinvestovat. 
 
                                                 
9
 Ukazatelé aktivity - BusinessVize.cz [online]. 13. duben 2010 [cit. 2011-01-13]. Dostupné z WWW: 
<http://www.businessvize.cz/financni-analyza/ukazatele-aktivity>. 
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Obrat zásob 
Obrat zásob udává, kolikrát za rok je podnik schopen přeměnit zásoby v trţby 
(kolikrát se během roku obmění zásoby). Trţby však vychází z trţní hodnoty, zatímco 
náklady z pořizovací hodnoty, můţe tak dojít k nadhodnocení tohoto ukazatele. 
Doporučená hodnota se neuvádí, vyšší čísla jsou pozitivnější. Nízký počet obratů můţe 
ukazovat na přílišnou výši zásob případně na nemoţnost jejich prodeje.10 
 
       á     
  ž  
 á    
           áč         
 
Doba obratu pohledávek  
Udává dobu průměrné splatnosti pohledávek, neboli kolik dní v průměru podnik 
poskytuje bezúročný dodavatelský úvěr svým zákazníkům. Nepřímo z něj lze vyčíst 
vyjednávací pozici podniku na trhu. Niţších hodnot dosáhnout podniky, které jejich 
zákazníci potřebují a naopak. Doporučená hodnota by měla být v souladu s dobou 
splatnosti faktur.
10
 
 
                  á     
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    (Sedláček, 2007) 
 
Doba obratu závazků 
Udává dobu, za kterou podnik hradí své závazky, neboli kolik dní v průměru 
podnik čerpá bezúročný dodavatelský úvěr od svých dodavatelů a zaměstnanců. 
Obdobně jako u doby obratu pohledávek i zde lez vyčíst sílu pozice podniku na trhu. Je 
velice vhodné, aby hodnota doby obratu závazků převyšovala dobu obratu pohledávek, 
tedy aby podnik vůbec bezúročných úvěrů vyuţíval.10 
 
                                                 
10
 Ukazatelé aktivity - BusinessVize.cz [online]. 13. duben 2010 [cit. 2011-01-13]. Dostupné z WWW: 
<http://www.businessvize.cz/financni-analyza/ukazatele-aktivity>. 
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Doba obratu zásob 
Udává dobu, za kterou se zásoby jedenkrát obrátí, neboli kolik dní v průměru jsou 
zásoby v podniku vázány, neţ dojde k jejich spotřebě nebo prodeji. Čím je tato hodnota 
niţší, tím efektivněji podnik řídí svůj sklad.11 
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Obratový cyklus peněz 
Jedná se o sloţený ukazatel. „Udává průměrnou dobu mezi platbou za nakoupený 
materiál, jeho přeměnou na finální výrobek a přijetím platby za hotový výrobek“11. Čili 
jak dlouho jsou zdroje podniku vázány v oběţných aktivech. Niţší hodnoty jsou pro 
podnik pozitivnější. Při výpočtu je potřeba u ukazatelů doby obratu uţít stejných 
časových jednotek. 
 
       ý           ě      á             á        á    ů   
 
1.4.4 Ukazatele zadluženosti 
Zadluţenost zjišťuje, v jaké míře pouţívá podnik k financování aktiv cizí zdroje 
neboli dluh. Je nereálné pouţívat výhradně vlastní kapitál, to by vedlo k výraznému 
sníţení výnosnosti vloţeného kapitálu, i pouze cizí zdroje, protoţe přílišná úroveň 
zadluţení vede k finanční nestabilitě. Ta by znemoţnila získání dalších prostředků, 
například úvěrů od bank. Druhá varianta je navíc zákonem znemoţněna. 
Vhodné nastavení financování cizími zdroji vede k pozitivnímu efektu finanční 
páky a dosahování vyšší výnosnosti. Na strukturu majetku však rozdílně nahlíţí dvě 
nejvíce zainteresovaná skupiny – věřitelé a vlastníci (akcionáři). Riziko věřitelů roste 
s podílem cizích zdrojů na financování a ti pak poţadují i vyšší úrokové sazby. 
(Růčková, 2008) 
                                                 
11
 Ukazatelé aktivity - BusinessVize.cz [online]. 13. duben 2010 [cit. 2011-01-13]. Dostupné z WWW: 
<http://www.businessvize.cz/financni-analyza/ukazatele-aktivity>. 
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Celková zadluženost 
Hlavní ukazatel zadluţenosti, také nazývaný ukazatel věřitelského rizika, udává 
kolik procent celkových aktiv je financováno pomocí dluhu. Čím je tato hodnota vyšší, 
tím vyšší je riziko pro věřitele. U finančně stabilního podniku můţe ale dočasný růst 
zadluţenosti vést ke zvýšení rentability. Doporučená hodnota stanovená není, obvykle 
se v souladu se zlatým pravidlem financování udává 50%. 
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Celkovou zadluţenost lze ještě dělit na dlouhodobou a krátkodobou zadluţenost. 
Výpočet je obdobný, jmenovatel zůstává stejný, do čitatele se dosazují buďto jen 
dlouhodobé nebo jen krátkodobé cizí zdroje. 
 
Samofinancování 
Doplňkový ukazatel k celkové zadluţenosti, který udává kolik procent celkových 
aktiv je financováno penězi vlastníků a akcionářů. Součet ukazatele celkové 
zadluţenosti a samofinancování by měl být roven 1 (minimální odchylka můţe být 
způsobena nezapočtením ostatních pasiv do jednoho z ukazatelů). 
 
                       á í   
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Koeficient úrokového krytí 
Vyjadřuje schopnost podniku splácet úvěry a ukazuje, kolikrát zisk převyšuje 
placené úroky. Koeficient úrokového krytí je důleţitý především pro banky při jednání 
o poskytnutí úvěru. Minimální hodnotou je bankovní standart, který je roven 3, 
pozitivní hodnota pro podnik se pohybuje okolo 8 a výš. 
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Doba splácení dluhu 
Udává dobu v letech, za kterou by podnik při stávající ekonomické výkonnosti byl 
schopen z vyprodukovaných prostředků uhradit cizí zdroje. Doporučená hodnota by se 
měla pohybovat okolo 4 let v závislosti na konkrétním oboru podnikání. 
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1.5 Provozní ukazatele 
Tato skupina ukazatelů vychází z nákladů a výnosů a sleduje efektivitu vyuţití 
výrobních faktorů v podniku. Slouţí k vnitřnímu řízení, důraz je kladen zejména na 
hospodárné vyuţití jednotlivých druhů nákladů. (Sedláček, 2007) 
 
Mzdová produktivita 
Vyčísluje, kolik výnosů připadá na 1 Kč mzdových nákladů. Ukazatel by měl mít 
rostoucí tendenci, v tom případě klesá podíl mzdových nákladů na přidané hodnotě. 
V prvním uvedeném vzorci se počítá s výnosy očištěnými od mimořádných výnosů. 
Druhý vzorec vylučuje pouţitím přidané hodnoty vliv surovin, energií a sluţeb. 
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Produktivita dlouhodobého hmotného majetku 
Vyčísluje výnos z 1 Kč investované do dlouhodobého hmotného majetku 
v pořizovací ceně. Doporučuje co nejvyšší hodnota tohoto ukazatele. 
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Ukazatel stupně odepsanosti DHM 
Ukazuje podíl dlouhodobého hmotného majetku v podniku, který je odepsán. 
Z tohoto ukazatele lez vyčíst, zda a jak rychle vybavení v podniku stárne. 
 
              ě                
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   (Sedláček, 2007) 
 
 
Nákladovost výnosů (tržeb) 
Vyjadřuje podíl, kterým celkové náklady zatěţují trţby podniku. Hodnota by měla 
mít klesající tendenci. 
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Materiálová náročnost výnosů 
Vyjadřuje podíl, kterým náklady na materiál a energie zatěţují trţby podniku. 
Hodnota by měla mít, stejně jako v předchozím případě, klesající tendenci. 
 
      á   á  á  č      ý   ů   
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   (Sedláček, 2007) 
 
 
Vázanost zásob na výnosy  
Vyčísluje hodnotu zásob na 1 Kč výnosů. Hodnota ukazatele by měla být co 
nejniţší. 
 
 á        á        ý       
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     (Sedláček, 2007) 
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1.6 Analýza soustav ukazatelů 
Oproti rozdílovým a poměrovým ukazatelům, které se zaměřují jen na určitou 
finanční oblast nebo aspekt finanční situace, dovolují soustavy ukazatelů tyto dílčí 
aspekty shrnout a bez omezení jejich vlivu situaci v podniku komplexně 
charakterizovat. Navíc je moţno do těchto soustav implementovat empiricky odvozené 
charakteristiky pozitivního nebo negativního finančního vývoje, které usnadňují a 
zpřesňují předpověď tohoto vývoje v budoucnu. 
Pouţívané metody lze rozdělit na: 
 soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů – pyramidové modely, 
 účelové výběry ukazatelů slouţící k hodnocení a predikci finanční situace: 
o bonitní (diagnostické) modely – hodnotí, zda je podnik ztrátový nebo 
ziskový, 
o bankrotní indikátory (predikční modely) – hodnotí finanční sílu 
podniku či nebezpečí bankrotu. 
 
Altmanův index finančního zdraví 
Jedná se o velmi rozšířený a přesný bankrotní model, jinak nazývaný Z-score. Byl 
vytvořen v roce 1968 prof. Edwardem Altmanem původně pro výrobní podniky 
s veřejně obchodovatelnými akciemi a hodnotil prosperitu či nebezpečí bankrotu 
podniku. V roce 1983 Altman upravil koeficienty jednotlivých ukazatelů tak, aby byl 
model pouţitelný pro soukromé společnosti, které nejsou obchodovány na burze.12 
 
  
                                                 
12
 Altmanův index vám řekne, jestli zkrachujete - BusinessVize.cz [online]. 14. prosinec 
2010 [cit. 2011-01-17]. Dostupné z WWW: <http://www.businessvize.cz/financni-
analyza/altmanuv-index-vam-rekne-jestli-zkrachujete>. 
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Dílčí ukazatele: 
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Altmanův index Zi pro soukromé společnosti: 
                                                                   
 
Stupnice hodnocení Zi: 
Rozmezí hodnot Hodnocení situace podniku 
Zi ≥ 2,99 silný a finančně zdravý podnik 
1,2 ≤ Zi ≤ 2,99 tzv. šedá zóna - jisté finanční obtíţe 
Zi ≤ 1,2 závaţné problémy podniku, hrozí bankrot 
Tabulka 1: Stupnice hodnocení Altmanova indexu (Synek, 2006) 
 
Index IN05 
Index důvěryhodnosti českého podniku je částečně odvozen z Altmanova indexu a 
zohledňuje charakteristickou vlastnickou strukturu tuzemských podniků kdy, řadu firem 
řídí přímo jejich majitelé. Zpracovali ho manţelé Neumaierovi a první verzi uveřejnili 
v roce 1995.  Od té doby byl třikrát aktualizován, naposledy v roce 2005. V této verzi 
hodnotí schopnost podniku dostát svým závazkům a zároveň schopnost tvořit hodnotu 
pro vlastníky.  
Dílčí ukazatele: 
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IN05: 
                                                                
 
Stupnice hodnocení IN05: 
Rozmezí hodnot Hodnocení situace podniku 
IN05 ≥ 1,6 silný a finančně zdravý podnik 
0,9 ≤ IN05 ≤ 1,6 tzv. šedá zóna - jisté finanční obtíţe 
IN05 ≤ 0,9 závaţné problémy podniku, hrozí bankrot 
Tabulka 2: Stupnice hodnocení indexu důvěryhodnosti (vlastní zpracování) 
 
Index bonity 
Je tvořen součtem šesti dílčích finančních ukazatelů, kterým jsou přiděleny váhy 
podle významnosti. Součástí indexu bonity je stupnice, do které se zařadí výsledek a 
která kaţdému stupni přiřazuje slovní vyjádření. Čím vyšší je hodnota indexu bonity, 
tím lépe. 
Dílčí ukazatele: 
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Index bonity Bi: 
                                                      áč         
 
Stupnice hodnocení Bi: 
-3 -2 -1 0 1 2 3 4 
 
 
extrémně velmi 
špatná 
určité 
dobrá 
velmi extrémně 
 
 
špatná špatná problémy dobrá dobrá 
 
Schéma 1: Stupnice hodnocení bonity (Sedláček, 2007) 
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Kralickův rychlý test 
Quicktest prof. Petera Kralicka byl představen v roce 1990. Hodnotí a boduje čtyři 
ukazatele, které reprezentují oblasti účetních výkazů. Výsledné bodové hodnocení se 
vypočte jako aritmetický průměr dílčích výsledků. 
Dílčí ukazatele: 
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Ukazatel 
Výborně 
Velmi 
dobře 
Dobře Špatně Ohroţení 
4 3 2 1 0 
kvóta vlastního 
kapitálu 
> 30 % > 20 % > 10 % > 0 % negativní 
doba splácení dluhu < 3 roky < 5 let < 12 let > 12 let > 30 let 
rentabilita trţeb > 10 % > 8 % > 5 % > 0 % negativní 
rentabilita aktiv 
(ROA) 
> 15 % > 12 % > 8 % > 0 % negativní 
Tabulka 3: Stupnice hodnocení dílčích ukazatelů (Kislingerová, Hnilica, 2008, str. 75) 
 
Výsledná známka Hodnocení situace podniku 
QT > 3 silný a finančně zdravý podnik 
1 < QT < 3 tzv. šedá zóna - jisté finanční obtíţe 
QT < 1 váţné potíţe ve finančním hospodaření 
Tabulka 4: Stupnice hodnocení rychlého testu (vlastní zpracování) 
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Taflerův bankrotní model 
Tento model byl představen roku 1977. Vyuţívá 4 poměrové ukazatele a hodnotí 
nebezpečí bankrotu podniku. 
Dílčí ukazatele: 
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Stupnice hodnocení Z: 
Rozmezí hodnot Hodnocení situace podniku 
Z > 0,3 malá pravděpodobnost bankrotu 
0,2 < Z < 0,3 tzv. šedá zóna - jisté finanční obtíţe 
Z < 0,2 vyšší pravděpodobnost bankrotu 
Tabulka 5: Stupnice hodnocení Taflerova modelu (vlastní zpracování) 
 
Beermanův test 
Beermanova diskriminační funkce je vhodná pro výrobní a řemeslné podniky. 
Není vhodné ji pouţívat při hodnocení obchodních společností ani u společností, kde 
tato činnost převaţuje. Beeramnův test pracuje s deseti dílčími ukazateli: 
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0,2 0,25 0,3 0,35   
velmi dobré dobré průměrné špatné 
    Schéma 2: Stupnice hodnocení Beermanovy diskriminační funkce (Sedláček, 1999) 
 
 
1.7 Benchmarking 
Jedná se o porovnání analyzovaného podniku se špičkovou konkurencí v oboru. 
Porovnávat lze např. hospodářské výsledky, efektivnost interních procesů, nabízené 
produkty z hlediska kvality a konkurenceschopnosti. 
 
Benchmarking je moţné rozdělit do pěti základních etap: 
1) rozhodnutí, co bude podrobeno průzkumu, 
2) určení partnerů, 
3) získání informací 
4) analyzování informací a formulace výsledků, 
5) realizace návrhů na zlepšení fungování firmy. 
 
Průzkum se můţe zaměřit na výkonnost podniků (interní zkoumání) či očekávání 
zákazníků (externí zkoumání) a lze jej aplikovat na celý podnik nebo jen na vybrané 
části. 
Při výběru partnera je klíčové zajistit dostatek relevantních dat. Pro efektivní 
získávání informací jsou vhodné Marketingové informační systémy, které sestávají 
z informací o subjektech trhu (zákazníci, konkurenti, obchodní partneři,…), objektech 
trhu (produkty a sluţby), trhu samotném (informace o kapacitě, struktuře, růstu apod.) a 
teritoriu (situace v legislativě, informace o daních, clu, technologiích,…). 
Ve fázi analýzy dat je nutné data roztřídit, zkontrolovat, zohlednit nesrovnatelné 
faktory, zjistit výkonnostní rozdíly a zpracovat závěrečnou zprávu. V této fázi také 
dochází k rozhodnutí zda „vyrábět nebo koupit“, tedy jestli je výhodné rozvíjet všechny 
oblasti, kde byly zjištěny nedostatky nebo zda je efektivnější outsourcing. 
K realizaci návrhů dochází zpravidla po schválení vrcholovým vedením a jejich 
implementaci při aktualizaci strategie podniku na příští období. 
  
39 
 
2 Popis společnosti a jejího okolí 
 
2.1 Představení společnosti 
Obchodní jméno:  JS KOVO, s.r.o. 
Právní forma:   společnost s ručením omezeným 
Sídlo firmy:   Třebovice 156 
   561 24, okr. Ústí nad Orlicí 
Sídlo provozovny: Damníkov 125 
   561 23, okr. Ústí nad Orlicí 
Datum vzniku:  16. října 2003 
Základní kapitál:  201 000,- Kč 
IČ:    259 98 544 
 
Dle obchodního rejstříku, vedeného Krajským soudem v Hradci Králové, 
oddílu C, vloţky 19119 má firma registrované následující předměty podnikání: 
 kovoobrábění (jako rozhodující předmět činnosti), 
 zámečnictví, 
 nástrojařství, 
 klempířství, 
 velkoobchod, 
 specializovaný maloobchod a 
 pořádání kulturních produkcí, zábav a provozování zařízení slouţících 
zábavě (jako předmět činnosti jednoho z vlastníků společnosti). 
 
2.1.1 Vznik společnosti a současný stav 
Nástrojařství jednoho z dnešních majitelů, které bylo později rozšířeno o 
kovoobrábění a další činnosti vzniklo jiţ v průběhu 90. let nedlouho po zániku TESLA 
Lanškroun n. p. Zprvu se jednalo o rodinný podnik vlastněný FO Janem Sirovým, který 
v průběhu prvních let zaměstnával i další dva nynější vlastníky. Po úspěšných letech 
okolo roku 2000, dobrých hospodářských výsledcích a také díky plánovanému sníţení 
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daně z příjmu právnických osob pro rok 2004 se do té doby jediný majitel Jan Sirový 
rozhodl pro podnikání ve formě právnické osoby. 
Ke dni 23. 10. 2003 je do obchodního rejstříku zapsána firma JS KOVO, s.r.o. 
Firma si v obci Damníkov pronajímá od původního majitele bývalý objekt STS a také 
většinu vybavení pro první rok podnikání. Prostory pro podnikání jsou i v roce 2011 
nadále vlastněny FO Janem Sirovým, se kterým má JS KOVO nájemní smlouvu. 
 
2.1.2 Statutární orgán a způsob jednání 
JS KOVO, s.r.o. je rodinnou firmou, která má v současné době 3 společníky, kteří 
jsou zároveň i jednateli společnosti. Jednatelé jsou oprávněni jednat za společnost 
samostatně, kaţdý z nich je drţitelem 1/3 obchodního podílu. 
 
Společníci: 
Jan Sirový 
nar. 1947 
Vklad: 67 000,- Kč 
Splaceno 100% 
 
Aleš Sirový 
nar. 1970 
Vklad: 67 000,- Kč 
Splaceno 100% 
 
Tomáš Sirový 
nar. 1973 
Vklad: 67 000,- Kč 
Splaceno 100% 
2.1.3 Firemní struktura a zaměstnanci 
Firma má jiţ od roku 2004, prvního celého roku existence stabilní průměrný počet 
zaměstnanců – 13. Z toho 3 jsou výše zmínění řídící pracovníci. Firma dále zaměstnává 
vlastní účetní. Zbylé zaměstnance tvoří zejména klempíři a nástrojaři. 
 
 
2.2 Popis trhu 
JS KOVO, s.r.o. nabízí svým zákazníkům široké spektrum sluţeb spojených 
s různými poţadavky v oblasti obrábění kovů. Působí v regionu Lanškrounsko, mezi 
městy Lanškroun a Česká Třebová. Zejména prvně jmenované má silnou tradici 
průmyslové výroby, která je s kovoobráběním úzce spjata. Na dnes jiţ neexistující 
TESLU Lanškroun, n. p. navázalo několik strojírenských a elektrotechnických firem, 
zejména INA Lanškroun, s.r.o., SOMA Engineering, spol. s r.o., Forez, s.r.o., AVX 
Czech Republic, s.r.o. a SCHOTT Electronic Packaging Lanškroun, s.r.o. Rozvinutý 
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průmysl má i Česká Třebová, kde působí mimo jiné opravna lokomotiv CZ LOKO, a.s. 
a největší český výrobce radiátorů a otopné techniky KORADO, a.s. 
Přestoţe na trhu v oblasti nástrojařství působí v regionu několik firem, zakázek je 
v tomto oboru dostatek i díky výše zmiňovaným podnikům, které část svých zakázek 
realizují právě pomocí menších nástrojařských firem. 
 
2.2.1 Analýza odběratelů 
JS KOVO, s.r.o. spolupracuje jednak s fyzickými osobami – ţivnostníky z oboru a 
jednak s právnickými osobami. Podíl ţivnostníků však není významný a jedná se 
zpravidla o menší zakázky z oboru klempířství a nástrojařství. 
Firmy, se kterými JS KOVO, s.r.o. spolupracuje lze rozdělit do 2 skupin. V první 
jsou takové, které se zabývají obdobným oborem podnikání (kovoobrábění a 
nástrojařství, příp. zámečnictví), které si nechávají formou outsourcingu od menších 
společností vyrábět určité komponenty na zakázku. Obvykle se jedná o velké 
dlouhodobé zakázky pro renomované zákazníky. Příkladem této spolupráce je například 
zmiňovaná lanškrounská společnost INA. 
 Ve druhé skupině jsou pak odběratelé, kteří si nechávají vyrábět menší série 
výrobků a kterým JS KOVO, s.r.o. zajišťuje i montáţ a servis. Pro firmu jsou 
nejvýznamnějšími pravidelnými odběrateli zejména českotřebovské společnosti Klahos, 
spol. s r.o., Hostalek-Werbung, spol. s r.o. a choceňský Starmon s.r.o. 
Specifickým a neobvyklým oborem podnikání pro obrobnu kovů je pořádání 
kulturních produkcí, zábav a provozování zařízení slouţících zábavě. Jedná se výhradně 
o činnost Aleše Sirového a i sloţení zákazníků je podstatně jiné. Odběrateli jsou 
většinou koncoví uţivatelé – pořadatelé kulturních akcí, fyzické osoby. Konkrétně se 
jedná téměř výhradně o ozvučování a osvětlování hudebních produkcí. Tato činnost 
probíhá zejména o víkendech a nemá proto na chod společnosti větší dopad. 
 
Klahos, spol. s r.o. 
Klahos, spol. s r.o. je výrobcem a dodavatelem světlíků pro odvod kouře a tepla a 
prosvětlovacích střešních a stěnových desek. Se společností JS KOVO, s.r.o. však 
spolupracuje na výrobě nerezových páskových upevňovacích systémů a drţáků. 
V tomto oboru je výhradním zástupcem firmy Německé firmy BANDIMEX GmbH pro 
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ČR a SR. Tyto drţáky byly do roku 2009 dále dodávány např. společnosti ČEZ pro 
montáţ elektrických rozvodných skříní. 
Ke konci roku 2009 a v roce 2010 byla výrobní spolupráce firem JS KOVO a 
Klahos oslabena z důvodu omezení koncové spotřeby. Promítlo se to jiţ na 
hospodářských výsledcích roku 2009 (které jsou zpracovány dále), jelikoţ Klahos, spol. 
s r.o. je odběratelem velice významným. Podle aktuálních firemních informací však 
během roku 2010 a na začátku roku 2011 probíhal společný vývoj nových výrobků, 
zejména zmiňovaných speciálních drţáků. Jejich výroba se plánuje od poloviny roku 
2011.
13
 
 
Hostalek-Werbung, spol. s r.o.  
Dalším významným odběratelem je výrobce městského mobiliáře a orientačního 
systému Hostalek-Werbung, spol. s r.o. Produkty, na kterých spolupracuje s JS KOVO 
jsou informační vitríny, čekárny a přístřešky zejména pro autobusové zastávky, vitríny 
pro informační LCD obrazovky a obdobné výrobky zakázkového charakteru. Pro tuto 
společnost zajišťuje JS KOVO ve většině případů i montáţ. 
I od této společnosti ovšem došlo v roce 2009 k poklesu zakázek a to zejména 
omezením obecních rozpočtů a z důvodu šetření v důsledku ekonomické krize. Výroba 
pro tuto firmu je úzce spjata s objednávkami měst a obcí. Výjimkou byla výstavba 
multifunkčního dopravního terminálu Jana Pernera v České Třebové, pro kterou JS 
KOVO dodávala právě několik informačních vitrín a vitrín pro LCD. Tyto zakázky se 
ovšem v účetnictví promítly aţ v roce 2010.14 
 
Starmon s.r.o. 
Tato firma se zabývá výrobou, montáţí a servisem ţelezniční zabezpečovací 
techniky, diagnostiky a informačních systémů pro cestující. Sídlí v Chocni, ale svoji 
pobočku má i v České Třebové a Pardubicích takţe svými aktivitami pokrývá velkou 
část ţelezničního koridoru Praha – Olomouc.  
                                                 
13
 Klahos - světlíky, nerezový upínací systém, modifikované asfaltové pásy, hydroizolace, střešní 
polykarbonátové desky [online]. 2011 [cit. 2011-05-03]. Dostupné z WWW: <http://www.klahos.cz/>. 
14
 Orientační systém, městský mobiliář, sportovní poháry a medaile | Hostalek.cz [online]. 2010 [cit. 
2011-05-03]. Dostupné z WWW: <http://www.hostalek.cz/index.html>. 
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S firmou JS KOVO spolupracuje ještě z dob existence FO. Po celou dobu se jedná 
o výrobu šasi a skříní pro zabezpečovací a informační zařízení. První větší zakázky 
firma JS KOVO získala v letech 2002 – 2005 při optimalizaci traťového úseku Krasíkov 
– Česká Třebová. Spolupráce s firmou Starmon, s.r.o. se dá označit jako stabilní. 
Významnější pokles v letech 2009 a 2010 nebyl zaznamenán.15 
 
U těchto tří největších a pro firmu nejdůleţitějších odběratelů je vyjednávací síla 
značná. Spolupráce s nimi by se dala označit jako existenční nutnost. Tito odběratelé 
jsou totiţ zároveň dodavateli svých výrobků velkým koncernům a firmám (viz Klahos) 
nebo subjektům územní samosprávy (jako to je v případě firmy Hostalek-Werbung), 
které jsou financovány ze státního rozpočtu. 
 
2.2.2 Analýza dodavatelů 
JS KOVO, s.r.o. má 3 hlavní dodavatele hutního a nerezového materiálu pro svoji 
výrobu. Největším z nich je Femax, a.s., který je zároveň jedním z vedoucích 
dodavatelů hutních výrobků v České republice. Do jejich sortimentu, který odebírá JS 
KOVO, s.r.o. spadají jak nerezové plechy, profily a trubky, tak i „černý“ sortiment – 
plechy z konstrukčních ocelí a ocelí taţných jakostí. 
Na druhém místě co do velikosti je firma SOLAR, spol. s r.o. Zde je sortiment 
prakticky totoţný. 
Nejmenším z obvyklých a hlavních dodavatelů je AKROS s.r.o. Kromě 
nerezového hutního materiálu nabízí také široký sortiment nerezových spojovacích 
materiálů, jako jsou šrouby, matice, nýty a další. 
 
Dle interních informací nemá firma JS KOVO, s.r.o. s ţádným z dodavatelů 
uzavřeny dlouhodobé kontrakty a v určitých obdobích odebírá nerezový materiál i od 
jiných firem. Vyjednávací síla dodavatelů by se tak dala označit spíše jako slabá.  
 
                                                 
15
 STARMON - profesionální servis zabezpečovacích technologií v odvětví dopravy [online]. 2011 [cit. 
2011-05-03]. X. Dostupné z WWW: <http://www.starmon.cz/rozcestnik/index.htm>. 
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2.2.3 Analýza konkurence 
Bariéry vstupu na tento trh jsou poměrně nízké a mnoţství podniků, které na 
daném trhu působí je vysoké. O dostatku zakázek se dalo hovořit do roku 2008. 
S nástupem ekonomické recese se tato situace výrazně změnila. 
Firma JS KOVO, s.r.o. zatím nemusí soupeřit s konkurenčními firmami v oboru 
zámečnictví o zakázky od stěţejních odběratelů. Spolupráce s těmito firmami je 
dlouholetá a i přes vysokou vyjednávací sílu těchto odběratelů jsou s výrobky a 
sluţbami firmy JS KOVO, s.r.o. natolik spokojeni, ţe stávající zakázky konkurenci 
nenabízejí. 
Firma se tak utkává s konkurencí v ostatních oborech podnikání, které pro ni 
nejsou natolik stěţejní. Z hlediska nástrojařství a obrábění se pak ovšem jedná o většinu 
firem Lanškrounska, které se těmito obory zabývají. Většinou se jedná o jednotlivé 
zakázky pro fyzické nebo menší právnické osoby. 
U ozvučování a osvětlování hudebních produkcí je uţ za téměř 20 let činnosti 
klientela z větší části stálá. Konkurenční firmy podobné velikosti působí v okolí dvě aţ 
tři a přesun zákazníků není moc obvyklý. Pokud k takovému přeci jen dojde, vychází 
většinou pozitivně právě pro firmu JS KOVO, s.r.o. 
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3 Analýza finanční situace 
 
V této kapitole je provedeno zhodnocení finančního zdraví společnosti JS KOVO, 
s.r.o. pomocí analýzy absolutních ukazatelů, rozdílových, poměrových a provozních 
ukazatelů a dále vybranými soustavami bankrotních a bonitních modelů. 
Jelikoţ sledovaná firma ve formě společnosti s ručením omezeným (z předchozí 
ţivnosti) vznikla teprve v roce 2003, provedu zhodnocení u absolutních ukazatelů za 
celou dobu její existence, respektive do roku 2009. Data za rok 2010 nebyla v době 
zpracování dat ještě plně k dispozici. U dalších ukazatelů jsem ovšem výpočty omezil 
na pětiletou časovou řadu, jelikoţ data za rok 2003 a 2004 nejsou úplná a pro některé 
výpočty dostatečná. 
Výsledné hodnoty jsou porovnávány jednak s optimálními hodnotami uvedenými 
v teoretické části, jednak s oborovými průměry, které udává Ministerstvo průmyslu a 
obchodu. 
 
3.1 Analýza absolutních ukazatelů 
V prvním bodě finanční analýzy je proveden rozbor stavových ukazatelů pomocí 
horizontální a vertikální analýzy rozvahy a výkazu zisků a ztrát. Z důvodu dostatečné 
vypovídací hodnoty sleduji u těchto ukazatelů vývoj mezi lety 2003 – 2009, tedy od 
faktického vzniku společnosti. Jelikoţ společnost vznikla k 16. říjnu 2003, jsou rozdíly 
mezi lety 2003 a 2004 u některých poloţek aţ desetinásobné a jsou uváděny spíše pro 
ilustraci. Při komentování situace a případné predikci vývoje na ně nebude brán zřetel. 
 
3.1.1 Horizontální a vertikální analýza aktiv 
Horizontální změny ve struktuře aktiv jsou spočítány jednak v absolutních číslech 
jako prostý rozdíl poloţek a dále jsou vyjádřeny indexem. Oba tyto výsledky udávají 
změnu poloţky oproti minulému období. Vertikální analýza ukazuje procentní podíl 
poloţek výkazu na základním celku aktiv. 
Před oběma výpočty je uvedena zjednodušená podoba struktury aktiv, ze které 
jsem vycházel při výpočtech. 
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Struktura aktiv (v tis. Kč) 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
 
Celková aktiva 159 2016 2111 2489 3524 4382 3852 
A 
Pohledávky 
za upsaný ZK 
0 0 0 0 0 0 0 
B Dlouhodobý majetek 0 0 85 377 278 453 407 
B.I. DNM 0 0 0 0 0 0 0 
B.II. DHM 0 0 85 377 278 376 407 
B.III. DFM 0 0 0 0 0 0 0 
C. Oběţná aktiva 159 2016 2026 2112 3193 3900 3366 
C.I. Zásoby 33 379 415 372 449 451 437 
C.II. 
Dlouhodobé 
pohledávky 
0 0 0 3 3 4 4 
C.III. 
Krátkodobé 
pohledávky 
1 391 776 1100 2225 2102 2035 
C.IV. Finanční majetek 125 1246 835 637 516 1342 890 
D Časové rozlišení 0 0 0 0 54 29 79 
Tabulka 6: Struktura aktiv ve zjednodušeném rozsahu (vlastní zpracování) 
 
Horizontální analýza aktiv: 
Z horizontální analýzy aktiv, zpracované v následujících tabulkách je zřejmé, ţe 
firma od svého vzniku aţ do roku 2008 rostla. Mezi lety 2006/2007 a 2007/2008 byl 
tento růst nejvýraznější a to o více neţ 40% v prvním a o téměř ¼ v druhém 
zmiňovaném rozmezí. V roce 2007 byl tento růst zapříčiněn výrazným, více neţ 100% 
nárůstem krátkodobých pohledávek, které od té doby jen mírně klesají a stále překračují 
hranici 2 000 000,- Kč. V roce 2008 se firmě zvýšil výrazně finanční majetek, 
konkrétně peníze na bankovních účtech, coţ bylo způsobeno jednak nárůstem trţeb a 
především pak přidané hodnoty. Oba tyto výkyvy v aktivech jsou tedy nejvíce dílem 
aktiv oběţných. 
Jako pozitivní lze označit nevýrazné výkyvy v zásobách. Zejména v posledních 
třech sledovaných letech je firma udrţuje na téměř stejné úrovni. Ani výkyvy 
dlouhodobém hmotném majetku nejsou výrazné. Přestoţe v procentuelním vyjádření 
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dosahují aţ k 1/3, nepřekračují hodnotu 100 000,-. Na výraznější nárůst v roce 2008 má 
vliv nedokončený dlouhodobý majetek. 
Zatím jediný celkový pokles v aktivech firmy nastal v roce 2009, kde se na 
12procentním poklesu aktiv nejvíce podílel úbytek finančního majetku (peníze na 
bankovních účtech poklesly o více neţ 50%) a částečně také dokončení dlouhodobého 
hmotného majetku z roku 2008. Tato situace byla v roce 2009 ovšem obvyklá pro 
velkou část podniků v České republice a zaznamenaný pokles se ze sledovaných dat 
zatím nezdá pro podnik kritický.   
 
Absolutní změna aktiv  
(v tis. Kč) 
2003- 
2004 
2004- 
2005 
2005- 
2006 
2006- 
2007 
2007- 
2008 
2008- 
2009 
 
Celková aktiva 1857 95 378 1035 858 -530 
A 
Pohledávky 
za upsaný ZK 
0 0 0 0 0 0 
B Dlouhodobý majetek 0 85 292 -99 175 -46 
B.I. DNM 0 0 0 0 0 0 
B.II. DHM 0 85 292 -99 98 31 
B.III. DFM 0 0 0 0 0 0 
C. Oběţná aktiva 1857 10 86 1081 707 -534 
C.I. Zásoby 346 36 -43 77 2 -14 
C.II. 
Dlouhodobé 
pohledávky 
0 0 3 0 1 0 
C.III. 
Krátkodobé 
pohledávky 
390 385 324 1125 -123 -67 
C.IV. Finanční majetek 1121 -411 -198 -121 826 -452 
D Časové rozlišení 0 0 0 54 -25 50 
Tabulka 7: Absolutní změna aktiv – horizontální analýza (vlastní zpracování) 
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Procentní změna 
aktiv 
2003- 
2004 
2004- 
2005 
2005- 
2006 
2006- 
2007 
2007- 
2008 
2008- 
2009 
 
Celková aktiva 1167,92 4,71 17,91 41,58 24,35 -12,09 
A 
Pohledávky 
za upsaný ZK 
- - - - - - 
B 
Dlouhodobý 
majetek 
- - 343,53 -26,26 62,95 -10,15 
B.I. DNM - - - - - - 
B.II. DHM - - 343,53 -26,26 35,25 8,24 
B.III. DFM - - - - - - 
C. Oběţná aktiva 1167,92 0,50 4,24 51,18 22,14 -13,69 
C.I. Zásoby 1048,48 9,50 -10,36 20,70 0,45 -3,10 
C.II. 
Dlouhodobé 
pohledávky 
- - - 0,00 33,33 0,00 
C.III. 
Krátkodobé 
pohledávky 
39000,0
0 
98,47 41,75 102,27 -5,53 -3,19 
C.IV. 
Finanční 
majetek 
896,80 -32,99 -23,71 -19,00 160,08 -33,68 
D Časové rozlišení - - - - -46,30 172,41 
Tabulka 8: Procentní změna aktiv – horizontální analýza (vlastní zpracování) 
 
Na grafu je dobře patrný rovnoměrný nárůst krátkodobých pohledávek do roku 
2006 a pak skokový nárůst během tohoto roku. Z toho pohledávky z obchodního styku 
vzrostly o 925 000,-, vyjádřeno pomocí indexu asi o 230%. I v roce 2009 byly 
krátkodobé pohledávky stále nad úrovní 2 000 000,- Kč. V roce 2008 byly pohledávky 
z obchodního styku a pohledávky ke společníkům přibliţně na stejné úrovni, v roce 
2009 jiţ na pohledávky ke společníkům připadalo asi o 170 000,- Kč více. Řízení 
pohledávek proto bude jedním bodem závěrečných návrhů.  
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Graf 1: Vývoj vybraných aktiv (vlastní zpracování) 
 
Vertikální analýza aktiv: 
Z vertikální analýzy lze vyčíst, ţe aţ na jedinou výjimku v roce 2008 je 
dlouhodobý majetek tvořen výhradně jeho hmotnými součástmi. Téměř 2% rozdíl roku 
2008 je způsoben nedokončeným dlouhodobým hmotným majetkem. Podnik nedrţí 
ţádný dlouhodobý finanční majetek ani ke své výrobní činnosti nepotřebuje nákladné 
informační systémy. 
Podíl stálých aktiv obecně nepřesahuje 15% celkových aktiv, v posledních třech 
sledovaných letech se dokonce pohybuje jen okolo 10%. Společnost je kapitálově velmi 
lehká. Největší podíl tak tvoří oběţná aktiva, zvláště krátkodobé pohledávky. Ty tvoří 
asi 50% celkových aktiv a je proto důleţité zaměřit se na zkvalitnění jejich řízení. 
Stabilně okolo 10% tvoří zásoby, u kterých se ani jejich absolutní hodnota výrazně 
nesniţuje ani nezvyšuje. 
Významnou poloţkou aktiv je ovšem finanční majetek, který je nejen na začátku 
podnikání, ale ve všech letech na příliš vysoké úrovni. Firma sice nebude mít téměř jistě 
problémy s likviditou, ovšem očekává se nízká rentabilita. Pokud se domněnka potvrdí, 
budu se tomuto problému věnovat v návrhové části. 
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Vertikální analýza 
aktiv (v %) 
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
 
Celková aktiva 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
A 
Pohledávky  
za upsaný ZK 
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
B 
Dlouhodobý 
majetek 
0,00 0,00 4,03 15,15 7,89 10,34 10,57 
B.I. DNM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
B.II. DHM 0,00 0,00 4,03 15,15 7,89 8,58 10,57 
B.II
I. 
DFM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
C. Oběţná aktiva 100,00 100,00 95,97 84,85 90,61 89,00 87,38 
C.I. Zásoby 20,75 18,80 19,66 14,95 12,74 10,29 11,34 
C.II. 
Dlouhodobé 
pohledávky 
0,00 0,00 0,00 0,12 0,09 0,09 0,10 
C.II
I. 
Krátkodobé 
pohledávky 
0,63 19,39 36,76 44,19 63,14 47,97 52,83 
C.I
V. 
Finanční majetek 78,62 61,81 39,55 25,59 14,64 30,63 23,10 
D Časové rozlišení 0,00 0,00 0,00 0,00 1,53 0,66 2,05 
Tabulka 9: Vertikální analýza aktiv (vlastní zpracování) 
 
 
Graf 2: Struktura aktiv (vlastní zpracování) 
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3.1.2 Horizontální a vertikální analýza pasiv 
Stejně jako u aktiv výše jsou i změny ve struktuře pasiv u horizontální analýzy 
spočítány jednak v absolutních číslech jako prostý rozdíl poloţek a dále jsou vyjádřeny 
indexem. Oba tyto výsledky udávají změnu poloţky oproti minulému období. Vertikální 
analýza ukazuje procentní podíl poloţek výkazu na základním celku pasiv. 
Před oběma výpočty je uvedena zjednodušená podoba struktury pasiv, ze které 
jsem vycházel při výpočtech. 
 
Struktura pasiv (v tis. Kč) 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
 
Celková pasiva 159 2016 2111 2489 3525 4382 3852 
A Vlastní kapitál 144 909 1519 1879 2343 3176 3335 
A.I. Základní kapitál 201 201 201 201 201 201 201 
A.II. Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 0 0 
A.III. Fondy ze zisku 0 0 10 20 20 20 20 
A.IV VH minulých let 0 -57 698 1298 1655 2120 2955 
A.V. 
VH běţného účetního 
období 
-57 765 610 360 467 835 159 
B Cizí zdroje 15 1107 592 573 1132 1144 463 
B.I Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 
B.II. Dlouhodobé závazky 0 0 0 0 0 0 0 
B.III. Krátkodobé závazky 15 1107 592 573 1132 1144 463 
B.IV. Bankovní úvěry 0 0 0 0 0 0 0 
C. Ostatní pasiva 0 0 0 37 50 62 54 
Tabulka 10: Struktura pasiv ve zjednodušeném rozsahu (vlastní zpracování) 
 
Horizontální analýza pasiv: 
Důleţitou informací v analýze pasiv je změna výsledku hospodaření. Sledovaná 
společnost dosáhla druhého nejlepšího výsledku hospodaření ve sledovaném období 
hned ve druhém roce své existence. Bylo ta zapříčiněno zejména tím, ţe společnost ještě 
nenakupovala ţádné vlastní stroje ani jiný dlouhodobý majetek. Vše potřebné pro 
podnikání měla pronajaté od původní FO Jana Sirového. V tomto roce také společnost 
získala zakázky související s výstavbou ţelezničního koridoru Česká Třebová – 
Krasíkov od společnosti STARMON s.r.o. 
V letech 2005 a 2006 zaznamenáváme pokles v nejdříve téměř o ¼ a druhý rok o 
dalších 40%. Pokles hospodářského výsledku v těchto letech firma zdůvodňuje 
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nárůstem cen materiálu. Trend se obrací v roce 2007 a vrcholu nabývá v roce 2008, kdy 
firma dosáhla zatím svého nejlepšího hospodářského výsledku. Nejsilnější, téměř 
dvoutřetinový propad přišel v posledním sledovaném roce, kdy došlo k velkému 
poklesu trţeb i přidané hodnoty. 
Výsledek hospodaření minulých let vykazuje stabilní růst okolo 1/3. Od roku 
2006 firma vytváří zákonný rezervní fond ve výši 10% základního kapitálu. Statutární 
fondy na případné krytí budoucích ztrát nebo opravy a modernizaci firma nevytváří. 
Hodnota cizích zdrojů koresponduje přesně s hodnotou krátkodobých závazků, firma 
nevyuţívá dlouhodobých závazků ani bankovních úvěrů. Na tuto problematiku se 
zaměřím v závěrečné návrhové části. 
Nárůst krátkodobých závazků v letech 2007 a 2008 je způsoben jednak mírným 
nárůstem závazků z obchodních vztahů, ale hlavně růstem závazků vůči státu – 
daňovým závazkům a dotacím. Pokles v roce 2009 je pak právě důsledkem jejich 
sníţení téměř o 200%. 
 
Absolutní změna pasiv  
(v tis. Kč) 
2003-
2004 
2004-
2005 
2005-
2006 
2006-
2007 
2007-
2008 
2008-
2009 
 
Celková pasiva 1857 95 378 1036 857 -530 
A Vlastní kapitál 765 610 360 464 833 159 
A.I. Základní kapitál 0 0 0 0 0 0 
A.II. Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 0 
A.III. Fondy ze zisku 0 10 10 0 0 0 
A.IV VH minulých let -57 755 600 357 465 835 
A.V. 
VH běţného 
účetního období 
822 -155 -250 107 368 -676 
B Cizí zdroje 1092 -515 -19 559 12 -681 
B.I Rezervy 0 0 0 0 0 0 
B.II. Dlouhodobé závazky 0 0 0 0 0 0 
B.III. Krátkodobé závazky 1092 -515 -19 559 12 -681 
B.IV. Bankovní úvěry 0 0 0 0 0 0 
C. Ostatní pasiva 0 0 37 13 12 -8 
Tabulka 11: Absolutní změna pasiv - horizontální analýza (vlastní zpracování) 
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Procentní změna pasiv 
2003-
2004 
2004-
2005 
2005-
2006 
2006-
2007 
2007-
2008 
2008-
2009 
 
Celková pasiva 1167,92 4,71 17,91 41,62 24,31 -12,09 
A Vlastní kapitál 531,25 67,11 23,70 24,69 35,55 5,01 
A.I. Základní kapitál 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
A.II. 
Kapitálové 
fondy 
- - - - - - 
A.III. Fondy ze zisku - - 100,00 0,00 0,00 0,00 
A.IV VH minulých let - -1324,56 85,96 27,50 28,10 39,39 
A.V. 
VH běţného 
účetního období 
-1442,11 -20,26 -40,98 29,72 78,80 -80,96 
B Cizí zdroje 7280,00 -46,52 -3,21 97,56 1,06 -59,53 
B.I Rezervy - - - - - - 
B.II. 
Dlouhodobé 
závazky 
- - - - - - 
B.III. 
Krátkodobé 
závazky 
7280,00 -46,52 -3,21 97,56 1,06 -59,53 
B.IV. Bankovní úvěry - - - - - - 
C. Ostatní pasiva - - - 35,14 24,00 -12,90 
Tabulka 12: Procentní změna pasiv - horizontální analýza (vlastní zpracování) 
 
Na následujícím grafu je patrný meziroční nárůst pasiv, který se zastavil aţ v roce 
2009, kdy obecně ekonomická situace nebyla příznivá a došlo k poklesu trţeb a zisku. 
Dále je vidět kolísavé vyuţívání cizích zdrojů, do kterého se promítají zejména daňové 
závazky vůči státu a také růst podílu vlastního kapitálu podniku, jenţ je ovlivněn růstem 
nerozděleného zisku z minulých let. 
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Graf 3: Vývoj vybraných pasiv (vlastní zpracování) 
 
Vertikální analýza pasiv: 
Pokud pomineme první rok podnikán tak v následujících letech vidíme zvyšující 
se poměr vlastního kapitálu na úkor cizího. Výjimkou v této tendenci byl pouze rok 
2007, kdy se firmě téměř zdvojnásobily krátkodobé závazky. Obdobnou absolutní 
hodnotu jako v roce 2007 měly krátkodobé pohledávky i v roce 2004, kdy firma jediný 
rok „dodrţovala“ zlaté pravidlo financování. O tom, zda podniku více vyhovuje varianta 
s převahou vlastního kapitálu rozhodnou aţ další ukazatele. Na růstu vlastního kapitálu 
má největší podíl zvyšování hospodářského výsledku minulých let a to, ţe firma ve 
všech letec počínaje rokem 2004 vykázala zisk. 
Výsledek hospodaření běţného účetního období měl na pasivech největší podíl 
v letech 2004 a 2005, ve kterých i absolutně dosáhl druhé a třetí nejlepší hodnoty. 
Stabilní podíl si udrţoval mezi lety 2006 – 2008, ovšem v roce 2009 zaznamenáváme 
velký pokles. 
Jelikoţ firma nemá ţádné dlouhodobé závazky ani zatím nečerpala bankovní 
úvěry, kopíruje výše cizích zdrojů přesně i výši krátkodobých závazků. Jejich jediný 
růst v roce 2007 byl způsoben zejména nárůstem daňových závazků vůči státu. 
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Absolutní hodnota základního kapitálu se během sledovaných let neměnila a její 
relativní podíl se mění pouze v závislosti na růstu ostatních poloţek. Stejně tak zákonný 
rezervní fond tvoří v pasivech zanedbatelnou poloţku. 
 
Vertikální analýza 
pasiv (v %) 
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
 
Celková pasiva 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
A Vlastní kapitál 90,57 45,09 71,96 75,49 66,47 72,48 86,58 
A.I. Základní kapitál 126,42 9,97 9,52 8,08 5,70 4,59 5,22 
A.II. Kapitálové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
A.III. Fondy ze zisku 0,00 0,00 0,47 0,80 0,57 0,46 0,52 
A.IV VH minulých let 0,00 -2,83 33,06 52,15 46,95 48,38 76,71 
A.V. 
VH běţného 
účetního období 
-35,85 37,95 28,90 14,46 13,25 19,06 4,13 
B Cizí zdroje 9,43 54,91 28,04 23,02 32,11 26,11 12,02 
B.I Rezervy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
B.II. 
Dlouhodobé 
závazky 
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
B.III. 
Krátkodobé 
závazky 
9,43 54,91 28,04 23,02 32,11 26,11 12,02 
B.IV. Bankovní úvěry 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
C. Ostatní pasiva 0,00 0,00 0,00 1,49 1,42 1,41 1,40 
Tabulka 13: Vertikální analýza pasiv (vlastní zpracování) 
 
 
Graf 4: Struktura pasiv (vlastní zpracování) 
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3.1.3 Horizontální a vertikální analýza výkazu zisků a ztrát 
Z analýzy výkazu zisků a ztrát je patrné, ţe společnost se od svého vzniku věnuje 
pouze výrobní činnosti. Přestoţe má v obchodním rejstříku registrovánu i 
velkoobchodní a maloobchodní činnost, do roku 2009 se ţádné z nich nevěnovala ani 
jako doplňkové, proto nejsou trţby za prodej zboţí v následujících tabulkách 
zmiňovány. 
Výkaz zisků a ztrát je analyzován horizontálně pomocí absolutních i procentních 
rozdílů a vertikálně. V komentářích opět nebude přihlíţeno k prvnímu roku existence, 
kdy se činnost firmy pouze profilovala. 
 
Vybrané položky VZZ (v tis. Kč) 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Výkony 0 7067 6707 6712 8388 9019 7332 
Trţby z prodeje vlastních 
výrobků a sluţeb 
0 7065 6699 6712 8390 9004 7358 
Výkonová spotřeba 56 3282 3280 3354 4693 4508 3389 
Přidaná hodnota -56 3788 3427 3358 3695 4511 3943 
Osobní náklady 0 2776 2610 2947 3003 3401 3608 
Daně a poplatky 0 5 5 6 12 8 9 
Odpisy DHM 0 0 13 26 99 101 173 
Ostatní provozní výnosy 0 38 54 120 91 92 83 
Ostatní provozní náklady 0 14 11 7 12 4 7 
Provozní výsledek hospodaření -56 1067 862 492 660 1089 229 
Finanční výsledek hospodaření -1 -24 -38 -49 -59 -46 -51 
Daň z příjmu za běţnou činnost 0 278 214 87 135 209 19 
VH za běţnou činnost -57 765 610 356 466 834 159 
VH za účetní období -57 765 610 356 466 834 159 
VH před zdaněním -57 1043 824 443 601 1043 178 
Tabulka 14: Vybrané položky VZZ pro potřeby analýza absolutních ukazatelů (vlastní zpracování) 
 
Horizontální analýza VZZ: 
Ve sledovaném období firma zaznamenala dva poklesy trţeb a to v letech 2005 a 
2009. Pokles roku 2005 nebyl nikterak výrazný a mohl být způsoben částečně i 
porovnáváním s velmi dobrým hospodářským výsledkem roku 2004 a také nákupy 
prvního vlastního dlouhodobého majetku. Mnohem výraznější pokles přišel v roce 
2009, dosáhl hodnoty téměř 20%, v absolutním vyjádření přibliţně 1,6 mil. Kč. Mírným 
pozitivem je, ţe pokles přidané hodnoty byl v roce 2009 niţší, neţ pokles trţeb a činil 
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přibliţně 12,5%. V letech 2007–2008 pak docházelo k meziročnímu růstu trţeb i 
přidané hodnoty coţ je pro rozvoj firmy pozitivní.  
Kaţdoroční růst vykazují osobní náklady. Firma měla během sledovaných let 
v průměru 13 zaměstnanců. Růst mzdových nákladů se meziročně pohyboval mezi 7mi 
– 13procenty a odpovídal tak celorepublikovému tempu růstu. Výkyvy v osobních 
nákladech jsou způsobeny zaměstnáváním brigádníků v ekonomicky silných letech 
2005 a 2008. 
Výsledek hospodaření od roku 2004 do roku 2008 nejdříve klesal aţ do roku 
2006, kdy nastal obrat. Jeho další růst byl výsledkem jak zvyšujících se trţeb tak 
rostoucí přidané hodnoty. V roce 2008 byl tento výsledek podpořen ještě mírným 
poklesem výkonové spotřeby, která jinak do té doby rostla. Mezi lety 2005-2006 a 
2007-2008 se na jejím nárůstu podílely výhradně sluţby. Naopak mezi lety 2006-2007 
došlo k nárůstu spotřeby materiálu a energie o více neţ 40%. 
Obecně byl vývoj výsledků hospodaření aţ do roku 2008 relativně stabilní a 
pohyboval se okolo hodnoty 500 000,-, přičemţ výrazné výkyvy nezaznamenala ani 
přidaná hodnota ani výkonová spotřeba.  
 
Absolutní změna položek 
VZZ (v tis. Kč) 
2003-
2004 
2004-
2005 
2005-
2006 
2006-
2007 
2007-
2008 
2008-
2009 
Výkony 7067 -360 5 1676 631 -1687 
Trţby z prodeje vlastních 
výrobků a sluţeb 
7065 -366 13 1678 614 -1646 
Výkonová spotřeba 3226 -2 74 1339 -185 -1119 
Přidaná hodnota 3844 -361 -69 337 816 -568 
Osobní náklady 2776 -166 337 56 398 207 
Daně a poplatky 5 0 1 6 -4 1 
Odpisy DHM 0 13 13 73 2 72 
Ostatní provozní výnosy 38 16 66 -29 1 -9 
Ostatní provozní náklady 14 -3 -4 5 -8 3 
Provozní výsledek 
hospodaření 
1123 -205 -370 168 429 -860 
Finanční výsledek hospodaření -23 -14 -11 -10 13 -5 
Daň z příjmu za běţnou 
činnost 
278 -64 -127 48 74 -190 
VH za běţnou činnost 822 -155 -254 110 368 -675 
VH za účetní období 822 -155 -254 110 368 -675 
VH před zdaněním 1100 -219 -381 158 442 -865 
Tabulka 15: Absolutní změna VZZ - horizontální analýza (vlastní zpracování) 
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Procentní změna položek 
VZZ 
2003-
2004 
2004-
2005 
2005-
2006 
2006-
2007 
2007-
2008 
2008-
2009 
Výkony - -5,09 0,07 24,97 7,52 -18,70 
Trţby z prodeje vlastních 
výrobků a sluţeb 
- -5,18 0,19 25,00 7,32 -18,28 
Výkonová spotřeba 5760,71 -0,06 2,26 39,92 -3,94 -24,82 
Přidaná hodnota -6864,29 -9,53 -2,01 10,04 22,08 -12,59 
Osobní náklady - -5,98 12,91 1,90 13,25 6,09 
Daně a poplatky - 0,00% 20,00 100,00 -33,33 12,50 
Odpisy DHM - - 100,00 280,77 2,02 71,29 
Ostatní provozní výnosy - 42,11 122,22 -24,17 1,10 -9,78 
Ostatní provozní náklady - -21,43 -36,36 71,43 -66,67 75,00 
Provozní výsledek 
hospodaření 
-2005,36 -19,21 -42,92 34,15 65,00 -78,97 
Finanční výsledek 
hospodaření 
2300,00 58,33 28,95 20,41 -22,03 10,87 
Daň z příjmu za běţnou 
činnost 
- -23,02 -59,35 55,17 54,81 -90,91 
VH za běţnou činnost -1442,11 -20,26 -41,64 30,90 78,97 -80,94 
VH za účetní období -1442,11 -20,26 -41,64 30,90 78,97 -80,94 
VH před zdaněním -1929,8 -21,00 -46,24 35,67 73,54 -82,93 
Tabulka 16: Procentní změna VZZ - horizontální analýza (vlastní zpracování) 
 
Vertikální analýza VZZ: 
Základem pro vertikální analýzu výkazu zisků a ztrát jsou trţby z prodeje 
vlastních výrobků a sluţeb. Rok 2003 nebylo moţné do této analýzy zahrnout, neboť 
firma nevykázala ţádné trţby ani jiné výkony. Mírné výkyvy nastaly ve sledovaném 
období pouze u výkonové spotřeby a přidané hodnoty, ale pokud porovnáme první a 
poslední sledovaný rok, hodnoty jsou téměř na stejné úrovni vůči trţbám. 
Výraznější změna nastala pouze u osobních nákladů, jejichţ podíl na trţbách 
vzrostl zejména v posledním sledovaném roce o více neţ 10%. Výsledek hospodaření se 
aţ na poslední sledovaný rok, pohyboval mezi 5-10%. Na poklesu v roce 2009 má vliv i 
zmíněný růst osobních nákladů. 
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Vertikální analýza VZZ 
(v %) 
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Výkony - 100,03 100,12 100,00 99,98 100,17 99,65 
Trţby z prodeje vlastních 
výrobků a sluţeb 
- 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
Výkonová spotřeba - 46,45 48,96 49,97 55,94 50,07 46,06 
Přidaná hodnota - 53,62 51,16 50,03 44,04 50,10 53,59 
Osobní náklady - 39,29 38,96 43,91 35,79 37,77 49,04 
Daně a poplatky - 0,07 0,07 0,09 0,14 0,09 0,12 
Odpisy DHM - 0,00 0,19 0,39 1,18 1,12 2,35 
Ostatní provozní výnosy - 0,54 0,81 1,79 1,08 1,02 1,13 
Ostatní provozní náklady - 0,20 0,16 0,10 0,14 0,04 0,10 
Provozní výsledek 
hospodaření 
- 15,10 12,87 7,33 7,87 12,09 3,11 
Finanční výsledek 
hospodaření 
- -0,34 -0,57 -0,73 -0,70 -0,51 -0,69 
Daň z příjmu za běţnou 
činnost 
- 3,93 3,19 1,30 1,61 2,32 0,26 
VH za běţnou činnost - 10,83 9,11 5,30 5,55 9,26 2,16 
VH za účetní období - 10,83 9,11 5,30 5,55 9,26 2,16 
VH před zdaněním - 14,76 12,30 6,60 7,16 11,58 2,42 
Tabulka 17: Vertikální analýza výkazu zisků a ztrát (vlastní zpracování) 
 
 
Graf 5: vývoj přidané hodnoty a HV (vlastní zpracování) 
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3.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele se zaměřují na likviditu podniku. Mezi nejvyuţívanější patří 
čistý pracovní kapitál, čisté pohotové prostředky a čisté peněţně pohledávkou fondy. 
 
Rozdílové ukazatele 2005 2006 2007 2008 2009 
Čistý pracovní kapitál 1434 1539 2061 2756 2903 
Čisté pohotové prostředky 243 64 -616 199 427 
Čisté peněţně pohledávkové fondy 801 1027 1456 2095 2112 
Tabulka 18: Rozdílové ukazatele (vlastní zpracování) 
 
Čistý pracovní kapitál 
Zde uvedený ČPK je vypočtený podle manaţerského přístupu, ve kterém je 
povaţován za kapitál, který je potřeba vyuţívat. V celém sledovaném období má 
rostoucí tendenci. Nejvýraznější růst je mezi lety 2006-2008, kaţdý rok přibliţně o 
33%. V roce 2007 na tom měl největší podíl růst pohledávek z obchodních vztahů a to i 
přes dvojnásobný růst krátkodobých závazků, v roce 2008 pak velký zůstatek na 
bankovním účtu na konci účetního období.   
 
Čisté pohotové prostředky 
Kromě roku 2007 firma neměla výraznější problémy s likviditou. Na záporný 
výsledek měl dopad růst pohledávek z obchodních vztahů na úkor finančních prostředků 
na bankovních účtech a jiţ zmiňovaný růst závazků z obchodních vztahů a vůči státu. 
 
Čisté peněžně pohledávkové fondy 
I tento ukazatel, který z oběţných aktiv vylučuje zásoby a pohledávky po lhůtě 
splatnosti vykazuje růst obdobně jako čistý pracovní kapitál a podtrhuje schopnost 
firmy během sledovaných let dostát svým závazkům. 
 
61 
 
 
Graf 6: Přehled rozdílových ukazatelů (vlastní zpracování) 
 
 
3.3 Analýza poměrových ukazatelů 
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Oborové průměry dle klasifikace OKEČ (tj. pro skupinu 28) jsou pouţity v letech 
2005-2008, pro rok 2009 jsou pouţity průměry z klasifikace CZ-NACE (tj. skupina 25). 
Při porovnání oborových průměrů skupiny 28 v letech 2007 a 2008 a přepočtených 
-1000
-500
0
500
1000
1500
2000
2500
3000
2005 2006 2007 2008 2009
h
o
d
n
o
ta
 v
 t
is
. K
č
sledované období
Přehled rozdílových ukazatelů
Čistý pracovní 
kapitál
Čisté pohotové 
prostředky
Čisté peněžně 
pohledávkové 
fondy
62 
 
údajů pro tyto roky, které byly zveřejněny ve Finanční analýze podnikové sféry za rok 
2009 Ministerstva průmyslu a obchodu lze konstatovat, ţe se tyto údaje liší většinou 
pouze v řádech desetin procent a není proto třeba přechod od klasifikace OKEČ ke 
klasifikaci CZ-NACE zohledňovat. 
 
 
3.3.2 Ukazatele rentability 
Rentabilita obecně je podílem výsledku hospodaření (upraveného nebo 
neupraveného o daň a úroky) a určitého vloţeného kapitálu nebo trţby. Výsledek pak 
hodnotí efektivitu dané činnosti. Před samotnými ukazateli rentability uvádím krátký 
přehled výsledků hospodaření za sledované období, které jsou při výpočtu rentability 
pouţity. 
 
Hospodářské výsledky: 
Hospodářské výsledky 2005 2006 2007 2008 2009 
HV před odečtením úroků a 
daní ….. EBIT 
862 492 660 1 089 229 
HV před odečtením daně z 
příjmu ….. EBT 
824 443 601 1 043 178 
HV po odečtení daně z příjmu 
….. EAT 
610 356 466 834 159 
Tabulka 19: Hospodářské výsledky JS KOVO, s.r.o. (vlastní zpracování) 
 
 
Graf 7: Přehled výsledků hospodaření JS KOVO, s.r.o. (vlastní zpracování) 
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Ukazatele rentability: 
Ukazatele rentability 2005 2006 2007 2008 2009 
ROA 28,90% 14,30% 13,22% 19,03% 4,13% 
ROE 40,16% 18,95% 19,89% 26,26% 4,77% 
ROI 40,83% 19,77% 18,72% 24,85% 5,94% 
ROS - provozní ziskové rozpětí 12,87% 7,33% 7,87% 12,09% 3,11% 
ROS - čisté ziskové rozpětí 9,11% 5,30% 5,55% 9,26% 2,16% 
ROCE 40,16% 18,95% 19,89% 26,26% 4,77% 
Tabulka 20: Ukazatele rentability JS KOVO, s.r.o. (vlastní zpracování) 
 
Oborové ukazatele rentability 2005 2006 2007 2008 2009 
ROA 7,88% 9,44% 11,89% 8,96% 6,39% 
ROE 10,60% 13,41% 17,23% 11,64% 8,85% 
ROS - provozní ziskové rozpětí 5,24% 6,18% 7,91% 7,06% 6,26% 
Tabulka 21: Oborové ukazatele rentability16 
 
ROA 
Rentabilita celkového kapitálu ukazuje, zda podnik dostatečně vydělává a kolik 
zisku vyprodukovala celková aktiva firmy. Ve sledovaném období dosáhl nejlepšího 
výsledku v roce 2005, coţ bylo způsobeno zejména malými nákupy dlouhodobého 
hmotného majetku a tudíţ relativně vysokým ziskem oproti následujícím letům. I 
v dalších letech se jeho hodnota udrţovala mírně nad oborovým průměrem a výrazné 
zlepšení nastalo v roce 2008, kdy firma získala několik důleţitých zakázek od svých 
hlavních odběratelů. Poslední sledovaný rok se ovšem hodnota dostala pod oborový 
průměr. Způsobila to zejména celková ekonomická situace, která sníţila mnoţství 
zakázek od hlavních odběratelů. 
 
ROE 
Rentabilita vlastního kapitálu ukazuje, kolik haléřů čistého zisku připadá na 1 Kč 
vloţenou vlastníky firmy. Z ukazatele je patrné, ţe kromě roku 2009 byla tato hodnota 
okolo 20 haléřů na 1 korunu investovanou vlastníky. V letech 2005, 2006 a 2008 pak 
                                                 
16
 Analytické materiály a statistiky [online]. 2011 [cit. 2011-05-09]. Ministerstvo průmyslu a obchodu. 
Dostupné z WWW: <http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/>. 
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ukazatel výrazně překročil oborový průměr, ovšem v posledním roce klesl na pouhou 
polovinu této hodnoty. Ve všech sledovaných letech rentabilita vlastního kapitálu 
převyšuje rentabilitu celkového kapitálu, coţ je pozitivní. 
 
ROI 
Doporučené hodnoty pro rentabilitu vloţeného kapitálu se pohybují v rozmezí 12 
– 15%, velmi dobré pak nad 15%. Podobně jako u předchozích ukazatelů se i tento 
v letech 2005-2008 pohybuje ve velmi dobrých hodnotách. Nejvyšší je v letech 2005 a 
2008 kdy došlo k výraznému růstu hospodářského výsledku. V roce 2009 pak přichází 
propad hluboko pod hranici doporučených hodnot. 
 
ROS 
Rentabilita trţeb, nebo také zisková marţe vyčísluje, kolik haléřů je čistý zisk 
z jedné koruny obratu. Pro hodnocení a porovnání pouţiji provozní ziskové rozpětí, jeţ 
je zveřejňováno MPO jako oborový průměr. U sledované firmy tento ukazatel mezi lety 
2005-2008 kolísá mezi hodnotami 7 – 12% coţ odpovídá 7 – 12-ti haléřům připadajícím 
na zisk. Hodnoty se kromě roku 2007 a 2009 drţí nad oborovým průměrem. Pokles 
v roce 2007 pod oborový průměr je nevýrazný, v roce 2009 však dosahuje, obdobně 
jako ROE, pouze poloviny tohoto průměru. 
 
ROCE 
Ukazatel rentability celkového investovaného kapitálu svými hodnotami přesně 
odpovídá ukazateli ROE, jelikoţ podnik nečerpá ţádné úvěry ani půjčky. 
 
Shrnutí ukazatelů rentability 
Na následujícím grafu je vidět obrovský propad vybraných ukazatelů rentability 
ve sledovaném období. Proto zde uvádím několik informací, které alespoň částečně 
pomohou tento velký rozdíl vysvětlit. 
Nadprůměrné výsledky roku 2005 (podobně jako výsledky v roce 2004, viz 
horizontální a vertikální analýza) byly mimo jiné způsobeny tím, ţe firma vynaloţila 
pouze minimální finanční prostředky na nákup DHM, konkrétně obráběcích strojů. Ty 
měla v roce 2004 pouze pronajaty od původní FO Jana Sirového a v roce 2005 došlo 
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k jejich odkupu za minimální zůstatkové ceny. V těchto letech také probíhala výstavba 
ţelezničního koridoru Česká Třebová – Krasíkov, na které se podílela mimo jiné firma 
STARMON, s.r.o. která s firmou JS KOVO, s.r.o. dlouhodobě spolupracuje a od které 
v tomto období získala několik větších zakázek. 
V letech 2006 a 2007 došlo ke stagnaci, resp. jen mírnému zvýšení přidané 
hodnoty a zároveň k nákupu pořízení DHM a růstu zásob a tudíţ k poklesu výsledku 
hospodaření. Rok 2008 byl pro firmu z hlediska výsledku hospodaření zatím nejlepší, 
jelikoţ nejdůleţitější odběratelé získali nejvíce zakázek (např. u firmy HOSTALEK-
WERBUNG se jednalo o zakázky na výrobu a montáţ městského mobiliáře a 
orientačního systému pro několik měst Pardubického kraje; u firmy STARMON o šasi 
pro zabezpečovací systémy pro ČD, a.s.), na kterých se JS KOVO, s.r.o. výrazně 
podílela. 
Propad roku 2009 byl zapříčiněn celkovou ekonomickou situací. Výše zmiňovaní 
odběratelé o část svých zakázek přišli (nejvíce HOSTALEK-WERBUNG kvůli omezení 
investic z městských rozpočtů) a firmě kromě poklesu výkonů nadále rostly osobní 
náklady. Negativní dopad na rentabilitu v tomto roce má také vysoká likvidita, která 
vzrostla na dvojnásobek. 
 
 
Graf 8: Vývoj ukazatelů rentability (vlastní zpracování) 
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3.3.3 Ukazatele likvidity 
Obecně je likvidita podílem poloţek, kterými je moţné platit závazky k 
poloţkám, které je nutno uhradit. Udává schopnost firmy uhradit okamţitě své platební 
závazky. 
 
Ukazatele likvidity 2005 2006 2007 2008 2009 
Běţná likvidita L3 3,42 3,68 2,82 3,41 7,26 
Pohotová likvidita L2 2,72 3,03 2,42 3,01 6,32 
Okamţitá likvidita L1 1,41 1,11 0,46 1,17 1,92 
Tabulka 22: Ukazatele likvidity JS KOVO, s.r.o. (vlastní zpracování) 
 
Oborové ukazatele likvidity 2005 2006 2007 2008 2009 
Běţná likvidita L3 1,54 1,53 1,54 1,41 1,75 
Pohotová likvidita L2 0,94 0,93 0,89 0,97 1,12 
Okamţitá likvidita L1 0,23 0,21 0,18 0,21 0,32 
Tabulka 23: Oborové ukazatele likvidity17 
 
Likvidita 3. stupně 
Optimum běţné likvidity je uváděno v rozmezí 1,5 – 2,0, velmi dobré hodnoty 
jsou v rozmezí 2,5 – 3,0. Analyzovaná firma je podle výsledků bez problémů schopna 
své krátkodobé závazky uhradit z oběţných aktiv. Kromě roku 2007 ovšem firma 
překračuje i horní hranici velmi dobrých hodnot. To naznačuje příliš velké mnoţství 
volného kapitálu. V roce 2007 se na tom nejvíce podílí pohledávky z obchodních 
vztahů, v roce 2008 pak přibliţně stejným dílem pohledávky z obchodních vztahů a za 
společníky a účty v bankách. Vůči oborovému průměru se firma pohybuje do roku 2008 
i na více neţ dvojnásobných hodnotách. 
V roce 2009 jsou uţ ale i velmi dobré hodnoty překročeny více neţ dvojnásobně, 
firma měla na konci účetního období velké mnoţství hotovosti a značné krátkodobé 
pohledávky. Zároveň došlo k velkému poklesu závazků z obchodních vztahů. Firma by 
se měla zaměřit na posílení své vyjednávací síly vůči dodavatelům. Co se týče zásob, 
podíl na aktivech se pohybuje okolo ½ oborového průměru, jejich podíl na vázaném 
kapitálu proto není nijak přehnaný.  
                                                 
17
 Analytické materiály a statistiky [online]. 2011 [cit. 2011-05-09]. Ministerstvo průmyslu a obchodu. 
Dostupné z WWW: <http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/>. 
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Likvidita 2. stupně 
Doporučené hodnoty pro pohotovou likviditu jsou 1,0 – 1,5. Oborový průměr se 
pohybuje okolo spodní hranice hodnoty. Sledovaná firma se opět pohybuje značně nad 
horní hranicí optima. U pohotové likvidity jsou z čitatele vyloučeny zásoby. Jak je 
zmíněno výše, podíl zásob na aktivech v porovnání s oborovým průměrem není vysoký. 
Na srovnatelné úrovni je jen v letech 2004 ě 2005. V roce 2006 dosahuje asi ¾ a od 
roku 2007 se pohybuje pouze okolo ½. Proto se běţná a pohotová likvidita nijak 
výrazně neliší. V tomto ukazateli stejně jako u běţné likvidity výrazně vyčnívá rok 
2009. 
 
Likvidita 1. stupně 
U okamţité likvidity jsou do platebních prostředků zahrnuty pouze peníze 
v pokladně a na bankovních účtech. Do závazků se započítávají navíc ještě běţné 
bankovní úvěry a krátkodobé finanční výpomoci. Ty ovšem společnost JS KOVO, s.r.o. 
ve sledovaném období nečerpala. Optimum je uváděno mezi hodnotami 0,2 a 0,5. I zde 
tyto hodnoty překračují horní hranici dvojnásobně. 
Výjimkou je rok 2007, kdy se okamţitá likvidita dostala mírně pod horní hranici 
optima. Tento rok došlo na straně aktiv ke sníţení mnoţství peněz v pokladně a na 
bankovních účtech mimo jiné i nákupem většího mnoţství zásob oproti předchozím 
letům a na straně pasiv k téměř 100% nárůstu krátkodobých závazků (zejména 
daňových závazků vůči státu, které vzrostly 7x, méně pak závazků z obchodního styku). 
 
 
Graf 9: Vývoj likvidity (vlastní zpracování) 
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Shrnutí ukazatelů likvidity 
Z hlediska likvidity podnik nedosahuje dobrých výsledků. Neměl by se sice za 
ţádných okolností potýkat s platební neschopností, své závazky je schopen uhradit 
několikanásobně bez nutnosti prodeje zásob či dlouhodobého majetku, ovšem 
vypočtené hodnoty svědčí o příliš opatrném přístupu k řízení likvidity. Firma se příliš 
vyhýbá riziku a zejména v posledním sledovaném roce má více neţ dvojnásobný nárůst 
běţné a pohotové likvidity, coţ se velmi nepříznivě promítá na rentabilitě.   
 
3.3.4 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity jsou rozděleny do dvou skupin, na: 
 obrátky celkových aktiv, stálých aktiv a zásob za rok a 
 doby obratu pohledávek, závazků a zásob ve dnech. 
Údaje v první skupině vyjadřují počet obrátek za rok, ve druhé pak dobu, po kterou je 
majetek v dané formě vázán. Tyto ukazatele upozorňují na nadbytek nebo nedostatek 
aktiv. 
  
Ukazatele aktivity 2005 2006 2007 2008 2009 
Obrat celkových aktiv 3,17 2,7 2,38 2,05 1,91 
Obrat stálých aktiv 78,81 17,8 30,18 19,88 18,08 
Obrat zásob 16,14 18,04 18,69 19,96 16,84 
Doba obratu pohledávek 14,98 21,7 57,6 40,58 46,33 
Doba obratu závazků 19,45 16,86 22,14 16,66 2,33 
Doba obratu zásob 22,61 20,23 19,53 18,28 21,68 
Obratový cyklus peněz 18,14 25,07 54,99 42,20 65,68 
Tabulka 24: Ukazatele aktivity JS KOVO, s.r.o. (vlastní zpracování) 
 
Obrat celkových aktiv 
Udává, kolik korun trţeb připadá na jednu korunu aktiv. Doporučené hodnoty 
jsou v rozmezí 1,6 – 3,0. Sledovaná společnost měla v roce 2005 mírný nedostatek aktiv 
a tedy nedostatečnou výrobní kapacitu, ale od roku 2006 se drţí v rozmezí 
doporučených hodnot, a přestoţe ukazatel stále klesá, dolní hranice v roce 2009 
nedosahuje. 
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Obrat stálých aktiv 
Obrat stálých aktiv udává u sledované společnosti pouze vyuţití strojů a zařízení, 
neboť pozemky, stavby ani jiný dlouhodobý hmotný majetek nevlastní. Hodnoty jsou 
vyšší neţ u obratu celkových aktiv, coţ je pozitivní ovšem také mnohem vyšší neţ 
oborový průměr, který se pohybuje v rozmezí přibliţně 2,0 – 3,0. Firma by měla zváţit 
zvýšení výrobní kapacity. 
 
Obrat zásob 
Dle tohoto ukazatele je firma schopna přeměnit zásoby v trţby během 
sledovaného období 16x – 20x za rok. V letech 2005-2008 vykazoval rostoucí trend, 
coţ je pozitivní a ani pokles v roce 2009 není výrazný. Firma patrně nedrţí nadbytečné 
mnoţství zásob, coţ odpovídá i výsledkům u likvidity. Pro tento ukazatel ovšem nejsou 
stanoveny doporučené hodnoty a jeho výsledek můţe být nadhodnocený. 
 
 
Graf 10: Ukazatele aktivity (vlastní zpracování) 
 
Doba obratu pohledávek 
Průměrná splatnost pohledávek se v posledních třech sledovaných letech 
pohybuje v rozmezí 1,5 – 2 měsíců. Lepších výsledků firma dosáhla v letech 2005 a 
2006, kdy tato doba nepřesáhla jeden měsíc. V současné době to svědčí o spíše slabé 
vyjednávací pozici sledované firmy vůči odběratelům. Pohledávky narostly nejvíce 
v roce 2007, a přestoţe od té doby klesají, je tento meziroční pokles jen mírný (5,5 resp. 
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3%, viz horizontální analýza aktiv). Přesto se firma drţí mírně pod oborovým 
průměrem, který se pohybuje okolo 2 měsíců. 
 
Doba obratu závazků 
Tyto hodnoty jsou u sledovaného podniku velmi nízké a kromě roku 2005 niţší 
neţ doba obratu pohledávek. Firma v těchto dalších letech nikdy nečerpala bezúročný 
dodavatelský úvěr a značí to velmi slabou vyjednávací pozici vůči dodavatelům. 
V letech 2007 a 2008 platila firma své závazky asi 2,5x dříve, neţ dostala zaplaceno za 
své pohledávky. V roce 2009 je tento rozdíl téměř 20-ti násobný a je pro firmu velice 
nevýhodný, přestoţe problémy s likviditou zatím nenastaly. 
 
Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob pohybující se okolo 20-ti dní je pro podnik relativně dobrá. 
Navíc je mezi lety 2005-2008 vidět klesající tendence, která je také vnímána jako 
pozitivní. Nárůst doby obratu v roce 2009 navíc není oproti ostatním ukazatelům tohoto 
roku nijak velký. Dá se říci, ţe společnost řídí své zásoby efektivně. 
 
Obratový cyklus peněz 
Tento sloţený ukazatel vykazuje velice negativní tendenci rychlého růstu. 
Vázanost zdrojů podniku v oběţných aktivech vzrostla ve sledovaném období z velmi 
dobrých 18-ti dnů v roce 2005 aţ na více neţ 2 měsíce v roce 2009. Doba mezi platbou 
za materiál a přijetím platby za finální výrobek je značně velká a jen dokládá slabou 
vyjednávací sílu podniku. 
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Graf 11: Doby obratu (vlastní zpracování) 
 
Shrnutí ukazatelů aktivity 
Největším problémem firmy z tohoto hlediska je velký rozdíl mezi závazky a 
pohledávkami z obchodních vztahů. V letech 2007 a 2008 je tento rozdíl více neţ 
dvojnásobný, v roce 2009 pak téměř 20-ti násobný. Vyjednávací síla podniku jak vůči 
odběratelům, tak vůči dodavatelům je velice slabá. 
 
3.3.5 Ukazatele zadluženosti 
Zadluţenost ukazuje, jak hodně firma pouţívá k financování aktiv cizí zdroje. Při 
vhodném nastavení poměru vlastních a cizích zdrojů mohou podniky těţit z pozitivního 
efektu finanční páky. 
 
Ukazatele zadluženosti 2005 2006 2007 2008 2009 
celková zadluţenost 0,28 0,23 0,32 0,26 0,12 
koeficient samofinancování 0,72 0,75 0,66 0,72 0,87 
doba splácení dluhu -2,11 -0,22 4,08 -0,13 1,48 
Tabulka 25: Ukazatele zadluženosti (vlastní zpracování) 
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Celková zadluženost 
Celková zadluţenost se mezi lety 2005-2008 pohybovala na úrovni okolo 26%. 
Tyto hodnoty jsou dost nízké a v roce 2009 došlo k ještě výraznějšímu poklesu na 12%. 
Koeficient samofinancování je doplňkovým ukazatelem a součet obou by měl být 
roven 1. Firma je, co se týče financování velice opatrná, coţ zejména v posledním 
sledovaném roce vede k poklesu rentability. Jelikoţ se ale podíl stálých aktiv v majetku 
firmy pohybuje jen asi mezi 10 – 15%, nejsou dopady niţšího mnoţství cizích zdrojů 
tak silné, přesto by firma měla zváţit financování svého rozvoje pomocí bankovního 
úvěru. 
 
 
Graf 12: Zadluženost JS KOVO, s.r.o. (vlastní zpracování) 
 
Doba splácení dluhu 
Z výpočtů v tabulce je patrné, ţe v letech 2005, 2006 a 2008 byla firma schopna 
uhradit cizí zdroje ihned z krátkodobého finančního majetku. V letech 2007 přišel velký 
výkyv směrem nahoru a firma by při tehdejší výkonnosti splácela cizí zdroje více neţ 4 
roky. Právě 3 – 4 roky jsou uváděny jako optimální hodnota. Výkyv v tomto roce byl 
způsoben nízkým provozním cash flow a značným nárůstem závazků z obchodních 
vztahů a vůči státu. V roce 2009 se pak doba splácení dluhu pohybovala kolem 1 a půl 
roku. Přestoţe provozní cash flow bylo záporné, firmě také značně poklesly závazky. 
 
0%
20%
40%
60%
80%
100%
2005 2006 2007 2008 2009
Zadluženost firmy
koeficient 
samofinancování
celková zadluženost
73 
 
3.4 Analýza provozních ukazatelů 
Provozní ukazatele sledují efektivitu a hospodárnost vyuţití výrobních faktorů 
v podniku.  
 
Provozní ukazatele 2005 2006 2007 2008 2009 
Mzdová produktivita I 3,62 3,23 3,94 3,67 2,79 
Mzdová produktivita II 1,83 1,59 1,71 1,82 1,48 
Nákladovost výnosů 0,87 0,92 0,91 0,87 0,94 
Materiálová náročnost výnosů 0,37 0,36 0,41 0,35 0,28 
Vázanost zásob na výnosy 0,06 0,05 0,05 0,05 0,06 
Tabulka 26: Provozní ukazatele (vlastní zpracování) 
 
Mzdová produktivita 
U první varianty jsou v čitateli výnosy, kromě mimořádných, u druhé přidaná 
hodnota, která vylučuje vliv surovin, energií a sluţeb. Jmenovatel je v obou případech 
totoţný – mzdové náklady. Oba ukazatele by měli mít rostoucí tendenci a měly by být 
větší neţ 1. U sledované společnosti měl tento ukazatel mezi lety 2005-2008 spíše 
kolísavou tendenci bez větších výkyvů. Na 1 Kč mzdových nákladů připadalo přibliţně 
3,50 Kč výnosů. Mírný propad přinesl aţ rok 2009, kdy mzdové náklady nadále rostly 
ovšem výnosy i přidaná hodnota poklesly a to o 22% respektive 14%. Mírným 
pozitivem tak je menší pokles přidané hodnoty oproti poklesu výnosů.  
 
Nákladovost výnosů 
Nákladovost trţeb dosahuje ve všech letech vysokých hodnot, coţ není pro podnik 
příznivé. Nejlepších výsledků firma dosáhla v nejlepších sledovaných letech 2005 a 
2008 kdy náklady zatěţovaly trţby 87procenty. V letech 2006 a 2007 se hodnota 
pohybovala lehce nad 90%, v posledním sledovaném roce byla asi 94%. Jistý podíl na 
tom mají kaţdoročně rostoucí mzdové náklady. Mírným pozitivem je vyšší meziroční 
pokles výkonové spotřeby (o 33%) neţ pokles trţeb (o 22%). 
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Materiálová náročnost výnosů 
Tento ukazatel má kromě roku 2007 pozitivní klesající tendenci. Materiál a 
energie zatěţovali výnosy v roce 2005 asi 37procenty, v roce 2009 byla tato hodnota 
téměř o 10% niţší. 
 
Vázanost zásob na výnosy 
Hodnota zásob na 1 Kč výnosů se během sledovaného období pohybuje pouze 
v řádu haléřů, coţ je pro podnik pozitivní. Tato veličina nemá doporučené hodnoty a 
měla by být co moţná nejniţší. 
 
Shrnutí provozních ukazatelů 
Z hlediska této skupiny ukazatelů firma dosahuje dobrých výsledků. Kromě 
poklesu mzdové produktivity v posledním sledovaném roce byly hodnoty vyrovnané, 
přidaná hodnota klesala pomaleji a naopak výkonová spotřeba rychleji neţ výnosy. 
Materiálová náročnost během sledovaného období klesla o 10%.  
 
 
3.5 Analýza soustav ukazatelů 
Soustavy ukazatelů shrnují dílčí aspekty rozdílových a poměrových ukazatelů. 
Lze díky nim lépe a komplexněji sledovat finanční vývoj podniku a přesněji predikovat 
budoucí vývoj. Rozdělují se na bonitní modely a bankrotní modely. Bonitní hodnotí, 
zda je podnik ziskový či ztrátový, bankrotní informují o nebezpečí bankrotu. 
 
3.5.1 Altmanův index 
Jedná se o model bankrotní, v roce 1983 byl upraven i pro firmy, které nejsou 
obchodovány na burze. Hodnoty přesahující 2,99 jsou brány jako velmi dobré, značící 
silný a finančně zdravý podnik, na závaţné problémy pak poukazují hodnoty pod 1,2. 
Dle výsledků firmy JS KOVO, s.r.o. je vidět, ţe podnik se během sledovaného 
období pohyboval nad horní hranicí a proto by ani v dalších letech neměl být ohroţen 
bankrotem. Pozitivní je i vysoká hodnota v roce 2009, který jinak nebyl pro firmu 
příznivý. Tento růst byl způsoben velkým poklesem závazků společnosti. Naopak 
nejniţší hodnoty byly vypočteny pro roky 2007 a 2008. Největší sníţení hodnoty 
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nastalo u podílu hospodářského výsledku před zdaněním a úroky resp. trţeb k celkovým 
aktivům. Důvodem je zejména neustálý přírůstek aktiv společnosti. 
 
Altmanův index 2005 2006 2007 2008 2009 
ČPK/celková aktiva 0,68 0,62 0,58 0,63 0,75 
váha ukazatele 0,717 
hodnota ukazatele 0,49 0,44 0,42 0,45 0,54 
nerozdělený zisk minulých 
období/celková aktiva 
0,33 0,52 0,47 0,48 0,77 
váha ukazatele 0,847 
hodnota ukazatele 0,28 0,44 0,40 0,41 0,65 
EBIT/celková aktiva 0,41 0,20 0,19 0,25 0,06 
váha ukazatele 3,107 
hodnota ukazatele 1,27 0,62 0,59 0,78 0,19 
vlastní kapitál/celkové závazky 2,57 3,28 2,07 2,78 7,20 
váha ukazatele 0,42 
hodnota ukazatele 1,08 1,38 0,87 1,17 3,02 
trţby/celková aktiva 3,18 2,70 2,38 2,06 1,90 
váha ukazatele 0,998 
hodnota ukazatele 3,17 2,69 2,38 2,06 1,90 
      
Hodnota Altmanova indexu 6,29 5,58 4,65 4,86 6,30 
Tabulka 27: Altmanův index (vlastní zpracování) 
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Graf 13: Vývoj Altmanova indexu (vlastní zpracování) 
 
3.5.2 Index IN05 
Tento index vychází částečně z Altmanova indexu a je více přizpůsoben českým 
podnikům. Zohledňuje zejména vlastnické vztahy ve velké části tuzemských firem, kde 
jsou vlastníci zároveň řídícím orgánem. To je případ i analyzované JS KOVO, s.r.o. 
Mezními doporučeným i hodnotami jsou 0,9 a 1,6. Podniky s niţším výsledkem 
ohroţují problémy, podniky nad horní hranicí jsou hodnoceny jako finančně zdravé. 
Podnik ve sledovaných letech tuto horní hranici překračuje. Je to dáno zejména 
vysokými pohledávkami a relativně nízkými závazky společnosti především v roce 
2009. Nejhoršího výsledku firma dosáhla v roce 2007, kdy podnik čerpal relativně 
hodně cizích zdrojů, vzrostly mu zejména závazky z obchodních vztahů a vůči státu. 
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IN05 2005 2006 2007 2008 2009 
celková aktiva/cizí zdroje 3,57 4,34 3,11 3,83 8,32 
váha ukazatele 0,13 
hodnota ukazatele 0,46 0,56 0,40 0,50 1,08 
EBIT/nákladové úroky - - - - - 
váha ukazatele 0,04 
hodnota ukazatele - - - - - 
EBIT/celková aktiva 0,41 0,20 0,19 0,25 0,06 
váha ukazatele 3,92 
hodnota ukazatele 1,61 0,78 0,74 0,98 0,24 
výnosy/aktiva 3,21 2,74 2,41 2,08 1,93 
váha ukazatele 0,21 
hodnota ukazatele 0,67 0,58 0,51 0,44 0,41 
oběţná aktiva/krátkodobé závazky 3,42 3,69 2,82 3,41 7,27 
váha ukazatele 0,09 
hodnota ukazatele 0,31 0,33 0,25 0,31 0,65 
      
Hodnota indexu IN05 3,05 2,26 1,91 2,22 2,38 
Tabulka 28: Index IN05 (vlastní zpracování) 
 
 
Graf 14: Vývoj indexu IN05 (vlastní zpracování) 
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3.5.3 Index bonity 
Stupnice hodnot indexu bonity je stanovena od -3 do +4 bodů, kde záporné 
hodnoty značí špatnou situaci podniku, rozmezí 0 – 1 určité problémy a vyšší kladné 
hodnoty pozitivní výsledky z hlediska tvorby zisku. 
Nejlepších a téměř stejných hodnot dosáhl podnik v letech 2005 a 2008, které 
byly ve sledovaném období pro firmu nejsilnější z hlediska hospodářského výsledku. 
Slovně je tento výsledek hodnocen jako extrémně dobrý. Velmi dobře jsou tímto 
indexem hodnoceny roky 2006 a 2007, ve kterých ovšem došlo k poklesu hodnoty 
v důsledku poklesu hospodářských výsledků a také růstu závazků. Velký propad přišel 
v roce 2009, který byl kritický jak pro podnik, tak pro ekonomiku celkově. Firma se 
dostala aţ do pásma, které indikuje určité problémy a blíţí se špatné situaci z hlediska 
tvorby zisku. Důvodem bylo jedna sníţení peněţního toku z provozní činnosti a také 
velký pokles hospodářského výsledku oproti předchozím letům, zejména pak oproti 
roku 2008, kdy tento pokles činil více neţ 500%.  
 
Index bonity 2005 2006 2007 2008 2009 
CF/cizí zdroje 0,19 0,51 0,13 1,33 -0,62 
váha ukazatele 1,50 
hodnota ukazatele 0,29 0,76 0,20 2,00 -0,93 
celková aktiva/cizí zdroje 3,57 4,34 3,11 3,83 8,32 
váha ukazatele 0,08 
hodnota ukazatele 0,29 0,35 0,25 0,31 0,67 
EBIT/celková aktiva 0,41 0,20 0,19 0,25 0,06 
váha ukazatele 10,00 
hodnota ukazatele 4,08 1,98 1,87 2,49 0,59 
EBIT/celkové výkony 0,13 0,07 0,08 0,12 0,03 
váha ukazatele 5,00 
hodnota ukazatele 0,64 0,37 0,39 0,60 0,16 
zásoby/celkové výkony 0,06 0,06 0,05 0,05 0,06 
váha ukazatele 0,30 
hodnota ukazatele 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 
celkové výkony/celková aktiva 3,18 2,70 2,38 2,06 1,90 
váha ukazatele 0,10 
hodnota ukazatele 0,32 0,27 0,24 0,21 0,19 
      
Hodnota indexu bonity 5,64 3,74 2,97 5,61 0,69 
Tabulka 29: Index bonity (vlastní zpracování) 
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Graf 15: Vývoj indexu bonity (vlastní zpracování) 
 
3.5.4 Kralickův rychlý test 
Tento sloţený ukazatel hodnotí a následně boduje (dle tabulky 3, kap. Teoretická 
východiska práce) 4 oblasti účetních výkazů. Výsledná známka je aritmetickým 
průměrem dílčích hodnocení. Pokud je výsledná známka vyšší neţ 3, podnik je 
hodnocen jako finančně zdravý, známka niţší neţ 1 upozorňuje na potíţe ve finančním 
hospodaření. 
Dobrých výsledků dosáhl podnik obdobně jako u Indexu bonity pouze v letech 
2005 a 2008. V roce 2006 se dostal na hranici tzv. šedé zóny, v letech 2007 a 2009 
dokonce pod tuto hranici. Šedá zóna je chápána jako pásmo nevyhraněných výsledků – 
podnik má jisté finanční obtíţe a nemusí vytvářet hodnotu ovšem ani není v nejbliţších 
letech ohroţen bankrotem. Pokles v roce 2009 není tak velký jako u Indexu bonity a je 
svojí hodnotou přibliţně uprostřed šedé zóny. Pokles je způsoben poklesem rentability 
trţeb a rentability celkového kapitálu. 
 
Kralickův rychlý test 2005 2006 2007 2008 2009 
kvóta vlastního kapitálu 71,96% 75,49% 66,47% 72,48% 86,58% 
doba splácení dluhu -2,11 -0,22 4,08 -0,13 1,48 
rentabilita trţeb 1,71% 4,29% 1,79% 16,85% -3,90% 
rentabilita celkového kapitálu 
(ROA) 
28,90% 14,30% 13,22% 19,03% 4,13% 
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Bodové hodnocení ukazatelů 2005 2006 2007 2008 2009 
kvóta vlastního kapitálu 4 4 4 4 4 
doba splácení dluhu 4 4 3 4 4 
rentabilita trţeb 1 1 1 4 0 
rentabilita celkového kapitálu 
(ROA) 
4 3 3 4 1 
Výsledná známka 3,25 3 2,75 4 2,25 
Tabulka 30: Kralickův rychlý test (vlastní zpracování) 
 
 
Graf 16: Vývoj situace dle Kralickova testu (vlastní zpracování) 
 
  
0
0,5
1
1,5
2
2,5
3
3,5
4
4,5
2005 2006 2007 2008 2009
V
ýs
le
d
n
á 
zn
ám
ka
Kralickův rychlý test
Výsledná známka 
Kralickova testu
finančně zdravý 
podnik
vážné potíže ve 
finančním 
hospodaření
81 
 
3.5.5 Taflerův bankrotní model 
Hodnoty Taflerova indexu nad 0,3 představují pro podnik malou pravděpodobnost 
bankrotu. JS KOVO, s.r.o. ve sledovaných letech tyto hodnoty vysoce překračuje. 
Důvodem je zejména niţší míra cizího kapitálu a trţby přesahující celková aktiva. 
 
Taflerův test 2005 2006 2007 2008 2009 
EBIT/krátkodobé závazky 1,46 0,86 0,58 0,95 0,49 
váha ukazatele 0,53 
hodnota ukazatele 0,77 0,46 0,31 0,50 0,26 
oběţná aktiva/cizí kapitál 3,42 3,69 2,82 3,41 7,27 
váha ukazatele 0,13 
hodnota ukazatele 0,44 0,48 0,37 0,44 0,95 
krátkodobé závazky/celková aktiva 0,28 0,23 0,32 0,26 0,12 
váha ukazatele 0,18 
hodnota ukazatele 0,05 0,04 0,06 0,05 0,02 
trţby celkem/celková aktiva 3,17 2,70 2,38 2,05 1,91 
váha ukazatele 0,16 
hodnota ukazatele 0,51 0,43 0,38 0,33 0,31 
      
Výsledek Taflerova testu 1,78 1,41 1,11 1,32 1,53 
Tabulka 31: Taflerův index (vlastní zpracování) 
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Graf 17: Vývoj Taflerova testu (vlastní zpracování) 
 
3.5.6 Beermanův test 
Tento test je vhodný pro výrobní a řemeslné podniky, coţ je případ sledované JS 
KOVO, s.r.o. Hodnoty niţší neţ 0,2 jsou velmi dobré, průměr je okolo hodnoty 0,3 a 
hodnoty překračující 0,35 jsou pro podnik špatné. 
Ve sledovaných letech vycházejí jako velmi dobré roky 2006, 2008 a 2009, jako 
kritický rok 2007. Vliv na tento ukazatel má zejména výše cizích zdrojů v letech 2007 a 
2008. 
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Beermanův test 2006 2007 2008 2009 
odpisy DHM/počáteční stav DHM 
+ přírůstek 
0,07 0,36 0,22 0,43 
váha ukazatele 0,217 
hodnota ukazatele 0,015 0,077 0,048 0,092 
přírůstek DHM/odpisy DHM 11,23 -1,00 1,73 -0,27 
váha ukazatele -0,063 
hodnota ukazatele -0,708 0,063 -0,109 0,017 
EBT/trţby 0,07 0,07 0,12 0,02 
váha ukazatele 0,012 
hodnota ukazatele 0,001 0,001 0,001 0,000 
závazky k bankám/cizí zdroje 0,000 0,000 0,000 0,000 
váha ukazatele 0,077 
hodnota ukazatele 0,000 0,000 0,000 0,000 
zásoby/trţby 0,06 0,05 0,05 0,06 
váha ukazatele -0,105 
hodnota ukazatele -0,006 -0,006 -0,005 -0,006 
cash flow/cizí zdroje 1,11 0,46 1,17 1,92 
váha ukazatele -0,813 
hodnota ukazatele -0,904 -0,371 -0,954 -1,563 
cizí zdroje/celková aktiva 0,23 0,32 0,26 0,12 
váha ukazatele 0,165 
hodnota ukazatele 0,038 0,053 0,043 0,020 
EBT/celková aktiva 0,18 0,17 0,24 0,05 
váha ukazatele 0,161 
hodnota ukazatele 0,029 0,027 0,038 0,007 
trţby/celková aktiva 2,70 2,38 2,05 1,91 
váha ukazatele 0,268 
hodnota ukazatele 0,723 0,638 0,551 0,512 
EBT/cizí zdroje 0,77 0,53 0,91 0,38 
váha ukazatele 0,124 
hodnota ukazatele 0,096 0,066 0,113 0,048 
     
Výsledek Beermanova testu -0,71 0,55 -0,27 -0,87 
Tabulka 32: Beermanův test (vlastní zpracování) 
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4 Shrnutí situace a návrhy na zlepšení 
 
Podíváme-li se na situaci ve firmě JS KOVO, s.r.o. mezi lety 2005 a 2009, 
dojdeme k závěru, ţe firma aţ do roku 2008 pozvolna rostla a posilovala svou pozici na 
trhu, ovšem v posledním sledovaném roce přišel strmý propad. Téměř ve všech 
analyzovaných oblastech se firma dostala pod průměrné hodnoty. Svalovat veškerou 
vinu na zhoršení celosvětové ekonomické situace samozřejmě nelze. Podnik, pokud 
chce přeţít, musí mít připravena východiska a krizové plány anebo alespoň rychle a 
hlavně správně zareagovat na nastalou situaci. 
 
Analýza aktiv potvrzuje růst společnosti od roku 2003 aţ do roku 2008, 
nejvýrazněji mezi lety 2006-2008. V roce 2007 ovšem zaznamenáváme výrazný, více 
neţ dvojnásobný nárůst krátkodobých pohledávek a to zejména pohledávek 
z obchodních vztahů, které od té doby klesaly jen pozvolna a stále tvoří více neţ 50% 
celkových aktiv. Firma také drţí relativně hodně finančního majetku, který by bylo 
moţné alespoň z části investovat. V posledních letech tvoří 15-30% majetku. Z toho 
vyplývá, ţe také podíl oběţných a stálých aktiv je značně nevyváţený. V posledních 
letech se pohubuje okolo poměru 90:10. Společnost je kapitálově velmi lehká. To je 
však způsobeno nákupem strojů na leasing. 
Z analýzy pasiv vidíme kolísavou tendenci hospodářských výsledků s vrcholy 
v letech 2004 a 2008 a největšími propady v roce 2006 a 2009. Jistým pozitivem je, ţe i 
kdyţ trţby v průběhu sledovaného období kolísají, přidaná hodnota se drţí na úrovni 
kolem 50% z trţeb a i přes špatné výsledky posledního roku si uchovala mírně rostoucí 
tendenci. V posledním roce došlo k velkému poklesu závazků z obchodních vztahů, 
přestoţe zásoby jsou na přibliţně stejné úrovni a tolik výrazný není ani pokles trţeb. 
Firma prakticky nevyuţívá bezúročný dodavatelský úvěr a své závazky platí ihned, coţ 
je pro ni velice nevýhodné. Růst podílu vlastního kapitálu je způsoben uchováváním 
hospodářských výsledků minulých let v podniku. Poměr vlastních a cizích zdrojů se tak 
pohybuje v rozmezí 70:30 aţ po 90:10. 
Zadluženost tak v posledním roce tak kopíruje poměr vlastních a cizích aktiv. 
V letech 2005, 2006 a 2008 také byla firma schopna uhradit své dluhy jen 
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z krátkodobého finančního majetku. V letech 2007 a 2009 byla doba splácení 4 
respektive 1 ½ roku, coţ jsou optimální hodnoty. 
 
Ukazatele rentability dosahovaly téměř během všech sledovaných let dobrých, aţ 
nadprůměrných výsledků. Výjimkou je opět rok 2009. U rentability celkového a 
vlastního kapitálu se firma v porovnání s oborovým průměrem dostala z výborných, aţ 
dvojnásobných hodnot na pouhou polovinu. U rentability vloţeného kapitálu je situace 
obdobná, rentabilita trţeb se kromě posledního roku drţí mírně nad oborovým 
průměrem. 
 
Likvidita firmy JS KOVO, s.r.o. dosahuje vysoce nadprůměrných hodnot a to 
zejména v roce 2009. Přístup k řízení likvidity je velice opatrný, coţ sice můţe působit 
dobře na dodavatele, ale firma tento svůj potenciál nedokáţe plně vyuţít, protoţe své 
závazky platila v průměru za 19 dní v letech 2005-2008 a v roce 2009 tato hodnota 
klesla na pouhé 2 dny. Nedosáhla tak nikdy s výjimkou roku 2005 na bezúročný 
dodavatelský úvěr, jelikoţ její odběratelé jí platí v posledních třech letech v průměru za 
48 dnů. 
 
Dle ukazatelů aktivity má od roku 2005 firma dostatečnou výrobní kapacitu, 
ovšem její mírné zvýšení by dle obratu stálých aktiv bylo moţné. Mnoţství zásob se 
také jeví jako optimální. Problém doby obratu pohledávek a závazků jiţ byl zmíněn. 
V průměru tak od platby za materiál po inkasování za finální výrobek musí firma čekat 
více neţ 2 měsíce. Vázanost zdrojů podniku v oběţných aktivech je značná. 
 
Podle provozních ukazatelů je největším problémem nákladovost výnosů, která 
se pohybuje od 87% do 94%. Pozitivní je, ţe přidaná hodnota klesala méně neţ výnosy, 
a ţe i výkonová spotřeba klesala rychleji, neţ klesaly trţby. Materiálová náročnost 
poklesla během sledovaného období o 10%. 
 
Dle pouţitých soustav ukazatelů je podnik z velké části hodnocen jako finančně 
zdravý. V nejbliţších letech by neměl být ohroţen bankrotem a ve všech sledovaných 
letech tvořil hodnotu pro své vlastníky. Pouze index bonity upozorňuje na problémy 
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s tvorbou zisku v roce 2009 a Beermanův test zpětně na rok 2007, kdy firmě razantně 
vzrostly závazky. 
 
Problémové segmenty dle provedené analýzy finančního zdraví: 
 vysoká hodnota pohledávek z obchodních vztahů, 
 značné mnoţství pohotových platebních prostředků, 
 nízká hodnota doby obratu závazků, 
 v posledním roce problémy s rentabilitou, 
 absence softwaru pro návrhy „vlastních“ výrobků. 
 
 
4.1 Návrhy na zlepšení situace 
 
4.1.1 Řízení pohledávek 
JS KOVO, s.r.o. má v pohledávkách vázáno mnoho prostředků, které nemůţe 
efektivně vyuţít a velmi dlouho také poskytuje svým dodavatelům výhodný bezúročný 
úvěr. Problémem je, ţe vyjednávací síla vůči třem největším odběratelům je velice 
nízká, coţ plyne i ze samotné velikosti firmy. Přestoţe jsou tito odběratelé se stávající 
spoluprácí a hlavně kvalitou výrobků a sluţeb spokojeni, nelze jim účinně diktovat 
podmínky plateb. Jistou moţností je snaţit se je motivovat ke včasnější úhradě svých 
závazků například formou skonta. Tato varianta je popsána dále. 
Mnohem účinnějším by však bylo předcházet vzniku nedobytných pohledávek. U 
menších nebo nových zákazníků je vhodné nejdříve zhodnotit jejich schopnost platit své 
závazky. Tyto informace je pak vhodné sledovat a aktualizovat pomocí evidence 
odběratelů. 
 
Evidence odběratelů 
Přestoţe získat veškeré informace o odběratelích je velmi nákladné a někdy ani 
není moţné, i menší podniky by měli alespoň rámcově své odběratele monitorovat a 
znát. V ideálním případě by evidence odběratelů měla zahrnovat 4 třídy informací podle 
důleţitosti: 
 základní informace o společnosti (obchodní jméno, vlastnictví, …), 
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 hospodářské informace o společnosti (velikost, obrat, výsledky 
hospodaření, …), 
 analýzu hospodářských informací (pomocí finanční analýzy), 
 vnitropodnikové informace (ty je moţné získat pouze, pokud společnosti 
spolupracují). 
 
Pro menší podniky by mělo být postačující sledovat dosavadní vývoj a budoucí 
perspektivu oboru podnikání jejich odběratelů a znát alespoň základní finanční 
informace dostupné z výkaznictví. Protoţe se z velké části jedná o statické informace, je 
vhodné vyuţít některé z metod finanční analýzy např. pro otestování likvidity a 
ekonomické situace. Sledovat vývoj v čase a vyuţít matematicko-statistické bonitní a 
bankrotní modely. Hodnotnou informací je také reputace firmy. 
 
Podle výsledků a celkového hodnocení firmy je potřeba stanovit rámec 
dodavatelského úvěru, který určuje, do jaké celkové výše nesplacených pohledávek 
bude firma odběrateli dodávat další zboţí na fakturu a od jaké výše bude vyţadovat 
placení v hotovosti. U dobrých zákazníků je vhodné tuto výši přizpůsobit jejich přáním 
a potřebám. U ostatních je vhodné zohlednit jejich dosavadní platební morálku, výši, 
kterou je ochotna poskytnout konkurence (zde se jedná většinou o odhad, přesné 
informace se obtíţně zjišťují) anebo určit například měsíční úvěrový limit. (Reţňáková, 
2005) 
 
Náročnějším, ale spolehlivějším je rozdělení odběratelů do skupin podle jejich 
bonity. Jedná se o 3 skupiny odběratelů, tzv. zlaté, bílé a černé: 
 zlatí odběratelé přinášejí největší zisk a nejmenší náklady, 
 bílí odběratelé by mohli přinášet vyšší zisk, pokud by se podařilo sníţit 
náklady na řízení pohledávek, 
 černí odběratelé, u kterých je vhodné zváţit omezení poskytování 
dodavatelského úvěru, případě ukončení spolupráce, pokud není moţné 
navýšit zisk nebo sníţit náklady. 
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Skonto 
Pro motivaci stávajících odběratelů je vhodné vyuţít skonta, čili slevy z ceny, 
v případě, ţe odběratel zaplatí okamţitě nebo do předem stanovené doby splatnosti 
(obvykle v řádu několika dnů). Pokud dobu stanovenou pro skonto překročí, zaplatí 
plnou cenu, doba splatnosti se přitom nijak nemění a zůstává ve standardní výši. 
Výše skonta musí být nastavena podle následující zásady: 
 
               
 
kde: HD … fakturovaná hodnota dodávky, 
  HDs… fakturovaná hodnota dodávky sníţená o skonto v Kč, 
  iz … náklady kapitálu (Reţňáková, 2005). 
Pokud by tato zásada splněna nebyla, odběrateli by se vyuţití skonta nevyplatilo. 
 
Výhodou skonta je jednak sníţení objemu finančních prostředků vázaných 
v pohledávkách, které je moţné vyuţít k investiční činnosti a také sníţení doby obratu 
pohledávek. Ta je u firmy JS KOVO, s.r.o. neúměrně vysoká oproti době obratu 
závazků a tato kombinace dosud vytváří nepříznivý výsledek u obratového cyklu peněz. 
 
Vymáhání pohledávek 
Pokud nedojde k zaplacení pohledávek ve lhůtě splatnosti, je vhodné, aby firma 
podnikla jisté kroky, které jsou jiné u pohledávek po lhůtě splatnosti a jiné u 
nedobytných pohledávek. Firma se také hlavně nesmí bát o své pohledávky přihlásit. 
U pohledávek z obchodního styku po lhůtě splatnosti lze dluţníka upozornit 
například pomocí listovních nebo telefonických upomínek nebo prostřednictvím osobní 
návštěvy. Lze také zastavit dodávky, coţ ovšem nepřipadá v úvahu u klíčových 
odběratelů nebo se obrátit na agentury, které výběr dluhů zajišťují. 
V případě nevymahatelných pohledávek by měly přijít na řadu právní postupy, 
například: 
 rozhodčí řízení – mimosoudní řešení sporů prostřednictvím soukromých 
FO, 
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 odpůrčí právo – obrana věřitele proti krokům dluţníka namířeným proti 
věřiteli, 
 platební rozkaz soudu, 
 ţaloba, 
 konkurzní řízení. 
Při jakémkoliv postupu je dobré pokusit se spojit s dalšími věřiteli či získat o dluţnících 
detailní informace. (Reţňáková, 2005) 
Vţdy ovšem platí, ţe přímá úhrada je tím nejlepším a pro obě strany 
nejjednodušším řešením. Je vhodné raději více osobních setkání a snaha o domluvu, 
v úvahu přichází i splátkový kalendář. K razantnějším krokům je nutno přistoupit, 
pokud jiţ nezbývá jiné východisko. 
 
4.1.2 Obměna portfolia dodavatelů 
Firma JS KOVO, s.r.o. patří mezi malé podniky a proto nelze očekávat výraznou 
vyjednávací sílu, ale ve sledovaných letech neměla téměř ţádné problémy s likviditou. 
Přesto se zdá, ţe podmínky jejích dodavatelů jsou nastaveny přísně, společnost 
v ţádném roce nečerpala výraznější dodavatelský úvěr. 
Nabízí se proto otázka, jak tuto nepříznivou situaci do budoucna změnit. Firma 
totiţ není závislá na specifických dodávkách ani jednoho uváděných dodavatelů (viz 
2.2.2. Analýza dodavatelů). Doporučil bych proto nejdříve zhodnotit tyto dodavatele dle 
následujících objektivních kritérii: 
 dodrţování termínů, 
 dodrţování ceny, 
 dodrţování kvality, 
 platebních podmínek 
a také podle subjektivních kritérií: 
 přístup dodavatele a  
 benefity dodavatele. 
Jedná se sice pouze o základní hodnocení, ale i to by mělo přinést alespoň 
rámcovou představu, zda je vhodné s nimi i nadále udrţovat obchodní styky. V případě 
potřeby přesnějších výsledků je samozřejmě moţné tento úkol zadat expertní firmě. 
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Pokud by se vedení firmy rozhodlo pro oslovení nového dodavatele, je vhodné 
řídit se následujícími kritérii: 
 finanční silou (pro jistotu dlouhodobé spolupráce), 
 perspektivou vývoje (zda se jedná spíše o konzervativního nebo 
inovativního dodavatele), 
 poskytovanými logistickými sluţbami (jako jsou dodací lhůty, lokalizace 
dodavatele, …), 
 kapacitními moţnostmi dodavatele (u malých firem se nebude patrně 
jednat o stěţejní kritérium), 
 cenou a platebními podmínkami, 
 kvalitou (např. podílem vadných dílů v dodávce atp.). 
 
Metod hodnocení je několik a záleţí na podniku, kterou zvolí jako nejvhodnější. 
V prvním kroku ovšem musí setřídit a vyhodnotit získané informace o dodavatelích a 
jejich nabídkách. 
 
Metody hodnotících stupnic 
 Nominální stupnice – je nejjednodušší, hodnoceným kritériím se přiřazují pouze 
2 hodnoty (1 nebo 0, ANO nebo NE, SPLŇUJE či NESPLŇUJE). Výsledkem je 
pak prostý součet kladných odpovědí, dodavatel s jejich nejvyšším počtem se 
jeví jako nejvhodnější. Tato metoda ovšem nezohledňuje důleţitost jednotlivých 
kritérií a všechna jsou brána jako stejně důleţitá. 
 Ordinární stupnice – dovoluje uspořádat dodavatele podle určité vlastnosti. 
Jednotlivým kritériím lze přiřazovat buďto klasifikační stupně (např. jako ve 
škole 1 – 5) či body (např. 1 – 100) a výsledkem je v prvním případě průměrná 
známka, ve druhém nejvyšší dosaţený počet bodů. 
 Kardinální stupnice – je formou intervalové stupnice, vyjadřuje vzájemný 
poměr uţitnosti variant. Ukazuje, o kolik je preference výsledků jedné nabídky 
menší či větší neţ jiné nabídky.18 
                                                 
18
 BUTOROVÁ, Petra; OLŠOVSKÁ, Radka. Metody podporující výběr dodavatele v podmínkách 
mnohonárodních operací. [online]. [cit. 2011-05-23]. Dostupný z WWW: 
<https://appl.vojenskaskola.cz/Guarantee/Pages/PDF/ShowPublikaceDPB.aspx?ID=68b2d168-25fd-
419d-833f-369b005f3d6c>. 
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Metody hodnocení dodavatelů 
 Prosté hodnocení podle pořadí – kritériím u jednotlivých dodavatelů jsou 
přidělovány body od 1 do 3 a následně jsou u jednotlivých dodavatelů sečteny. 
 Váhové hodnocení podle pořadí – kritéria jsou ohodnocena ještě svojí váhou 
(vyjádřenou v procentech). Obdobně jako v předchozí metodě jsou kritéria 
bodována od 1 do 3, tuto hodnotu navíc vynásobíme její váhou. Dílčí součiny 
jsou v závěru opět sečteny. (Čujan, Málek, 2008) 
 
Pro potřebu společnosti JS KOVO, s.r.o. bych doporučil posledně zmiňované 
váhové hodnocení. Jako klíčová kritéria bych kromě ceny zvolil ještě lhůty splatnosti. 
Jelikoţ firma nakupuje pouze hutní materiály, nemusí se tolik zaměřit na kvalitu, neboť 
ta je u všech dodavatelů obdobná. 
Pro usnadnění hodnocení lze vyuţít jednoduchou tabulku z tabulkového 
kalkulátoru jako je Microsoft Excel nebo OpenOffice Calc. Moţným výstupem je pak 
tabulka uvedená níţe. 
 
Kritérium Váha kritéria Dodavatel 1 Dodavatel 2 Dodavatel 3 
Cena 30% 0,3 0,2 0,4 
Platební podmínky 30% 0,3 0,3 0,6 
Dodací lhůty 15% 0,4 0,1 0,5 
Kvalita 15% 0,2 0,4 0,2 
Finanční síla 10% 0,5 0,3 0,3 
Celkem 100% 1,7 1,3 2 
Pořadí 2. 3. 1. 
Tabulka 33: Možný vzhled tabulky pro hodnocení dodavatelů (vlastní zpracování) 
 
Dle výsledků pak můţe firma také rozhodnout, zda bude lepší spolupracovat jen 
s menším počtem dodavatelů (jedním či dvěma) ve větších objemech a zaměřit se na 
jimi poskytované benefity nebo naopak portfolio dodavatelů rozšířit a oslovit 
dodavatele, kteří budou ochotni zohlednit dobrou likviditu firmy JS KOVO, s.r.o. a 
nabídnou příznivější platební podmínky. 
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4.1.3 Zavedení softwarové podpory 
Firma aţ do roku 2010 pouţívala pouze volně šiřitelné druhy softwaru jako Linux, 
OpenOffice, nebo účetní MRP. Bohuţel na poli těchto programů neexistuje ţádný 
vhodný pro tvorbu rysů a výkresů. Firma tak byla odkázána buďto na výkresy přímo od 
svých zákazníků nebo od třetích stran, které je pro zákazníka dle jejich přání zpracovali. 
U většiny zámečnických či klempířských zakázek se společnost bez těchto programů 
obejde, v segmentu obrábění kovů a nástrojařství je to v dnešní době ovšem nutnost. 
 
Pokud chce firma zůstat i nadále konkurenceschopnou, musí svým zákazníkům 
nabízet komplexní sluţby spojené s tvorbou finálního hutního výrobku. Vlastní rýsovací 
program umoţní jednak získat nové zákazníky, se kterými bude moţné spolupracovat 
na specifických poţadavcích, a jednak zjednoduší a zefektivní spolupráci se stávajícími. 
Například firma Klahos, s.r.o. projevila během roku 2010 zájem na spolupráci na vývoji 
nového produktu, jelikoţ ona sama ukončila spolupráci se společností ČEZ, a.s. na 
páskovém upevňovacím systému a ráda by tuto mezeru v odbytu vyplnila. 
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AutoCAD 
Nejznámější a patrně nejrozšířenější rodinou takových programů je AutoCAD od 
firmy Autodesk. Pro menší strojařské firmy nabízí v současné době 3 typy programu 
AutoCAD, které jsou srovnány v následující tabulce včetně orientačních cen.  
 
Funkce programu / Typ programu 
AutoCAD 
LT 2012 
AutoCAD 
2012 
AutoCAD 
Mechanical 
Nativní podpora formátu DWG™ * * * 
Nástroje pro revize a označování změn v 
souborech DWG™, DWF™ a PDF 
* * * 
Nástroje pro profesionální přesné kreslení * * * 
Nástroje pro modelování povrchů, mříţek a 
těles a tvorbu koncepčních návrhů ve 3D  
* * 
Silná rozhraní API, která umoţňují hluboké 
přizpůsobení  
* * 
Oborově specifické kreslicí funkce s 
přístupem k více neţ 700 000 standardním 
součástem   
* 
Podpora mezinárodních norem 
  
* 
Integrovaná správa dat a automatické 
generování rozpisek materiálu   
* 
    
orientační cena (bez DPH) 35 499,- 119 027,- 145 306,- 
Tabulka 34: Porovnání programů AutoCAD (vlastní zpracování) 
 
Pro společnost JS KOVO, s.r.o. bych doporučoval nákup prozatím jedné licence 
programu AutoCAD LT 2012. Jedná se sice o edici s limitovanými moţnostmi, ale 
všechny produkty sdílejí stejné jádro pro práci s rysy ve formátu DWG, které se v praxi 
běţně pouţívají. Určena je primárně pro nové a příleţitostné uţivatele a nabízí moţnost 
přesného kreslení ve 2D. Pozdější přechod na sofistikovanější verze by tak nečinil 
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potíţe. Ve vyšších verzích je pak například moţné vytvářet modely ve 3D, pro které by 
firma zatím ovšem neměla plnohodnotné vyuţití. 
Ceny základních školících kurzů se pohybují od 6 000,- Kč do 10 000,- Kč 
v závislosti na místě konání a době trvání výuky. Je moţné objednat i školení přímo 
v podniku. Samozřejmě je moţné i školení jen pomocí odborných textů, které se 
pohybují v ceně od 200,- Kč do 300,- Kč. 
 
ITA – Iscar Tool Advisor 
Zajímavou novinkou na poli softwaru pro strojírenské firmy je Iscar Tool 
Advisor. V podstatě je to online dostupná intuitivní webová aplikace, vyuţívající 
matematických algoritmů. Má českou lokalizaci a je zdarma. Algoritmy efektivně zúţí 
výběr moţných alternativ řezání kovů, pomohou stanovit optimální řezné podmínky, 
výkon stroje, objem potřebného materiálu a řezné časy. 
 
Na vstupu uţivatel zadá buďto jen základní údaje o obrábění pro informativní 
výsledek nebo můţe vyuţít detailní nastavení, které zahrnuje specifikaci, typ a jakost 
nástroje i parametry stroje. Do jedné minuty se zobrazí výsledek, který zahrnuje 3 
nejvhodnější nástroje pro daný úkon včetně doporučených parametrů jako je výkon, 
mnoţství odebraného materiálu a řezný čas. Dále je moţné zobrazit detailní výkresy 
pouţitých nástrojů a destiček i elektronický katalog pro jejich případné objednání. 
Doporučených nástrojů lze však zobrazit aţ 25, coţ firmě umoţní vyhledat v nabídce 
takový, který jiţ vlastní a pouţívá. 
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Obrázek 2: Iscar Tool Advisor19 
 
Optimální volba stroje a řezného nástroje včetně destiček je kritickým bodem 
určujícím efektivitu výroby. Je vhodné tento výběr provádět spíše na základě 
empirických technických podkladů neţ podle intuitivní zkušenosti jednotlivce.20 Jelikoţ 
je tato aplikace zdarma, doporučil bych ji firmě JS KOVO, s.r.o. k vyzkoušení a 
zhodnocení jejího dopadu na produktivitu v oblasti obrábění kovů a nástrojařství. 
 
4.1.4 Zvýšení rentability 
Poslední sledovaný rok přinesl významný pokles téměř u všech sledovaných 
ukazatelů, včetně rentability. Ta se u všech variant dostala buďto pod oborový průměr 
nebo pod doporučené hodnoty. Existuje několik moţností, jak se pokusit tuto situaci 
zlepšit. 
 
 
                                                 
19
 ITA - Iscar Tool Advisor [online]. 2011 [cit. 2011-05-23]. X. Dostupné z WWW: 
<http://www.iscar.com/ita/>. 
20
 Software pro výběr nástrojů pro obrábění kovů. MM Průmyslové spektrum [online]. 11. května 2011, 
2011/5, [cit. 2011-05-18]. Dostupný z WWW: <http://www.mmspektrum.com/clanek/software-pro-
vyber-nastroju-pro-obrabeni-kovu>. 
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Snížení nákladů 
V souladu s poklesem trţeb v posledním roce (o cca 19%) došlo sice k poklesu 
výkonové spotřeby (o 25%), ale osobní náklady i nadále rostly (o 6%). Pokles 
produktivity práce není sice natolik výrazný a i přes nepříznivý vývoj se udrţuje nad 
hodnotou roku 2007. Přesto je na místě zváţit neměnný průměrný počet pracovníků. 
Personální politika je ovšem plně v kompetenci vedení podniku a je jen na jejich 
zváţení, zda jeden nepříznivý rok je důvodem k obměně personálu, která by vedla ke 
sníţení nákladů. 
 
 
2005 2006 2007 2008 2009 
produktivita práce 263,62 258,31 284,23 347 303,31 
průměrný počet 
pracovníků 
13 13 13 13 13 
Tabulka 35: Produktivita práce (vlastní zpracování) 
 
Moţným řešením také je produktivitu práce nadále sledovat a vyhodnotit její 
změny v případě zavedení softwaru zmíněného výše. 
 
Obdobně je vhodné sledovat i vývoj výkonové spotřeby a snaţit se o její 
minimalizaci. Zde je nutno podotknout, ţe firma ovšem v tomto ohledu postupuje 
aktivně a dá se říci, ţe i úspěšně, jelikoţ jediné významné zvýšení výkonové spotřeby 
bylo zaznamenáno v roce 2007. V roce 2008, který byl pro společnost z hlediska 
hospodářských výsledků historicky nejlepší, došlo dokonce k jejímu mírnému poklesu. 
Podniku se daří šetřit zejména na spotřebovaném materiálu. K optimalizaci této 
spotřeby by opět mohl přispět i zmiňovaný software. 
 
4.1.5 Zlepšení propagace 
 Jelikoţ rok 2009 i 2010 přinesl úbytek zakázek od dvou ze tří největších 
odběratelů, měla by se JS KOVO, s.r.o. začít aktivněji poohlíţet po nových zákaznících, 
kteří by opět naplnili výrobní kapacity podniku. Firma byla doposud v tomto ohledu 
spíše konzervativní. Vyuţívala zejména důleţité kontakty, které mělo nynější vedení 
ještě z dob podnikání jako fyzická osoba. Nových zákazníků během let činnosti 
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samozřejmě několik získala, ale jelikoţ krize roku 2009 a 2010 donutila několik 
podobných, méně finančně zdravých podniků v regionu k ukončení činnosti, je podle 
mě vhodná doba pokusit se oslovit jejich zbylé zákazníky. Firma by na sebe měla 
upozornit vhodnou propagací, například na internetu nebo v tištěných periodikách. 
 
Internetové stránky 
Firma JS KOVO, s.r.o. doposud není na internetu prezentována jinak, neţ formou 
odkazu v internetových firemních katalozích a atlasech. Vlastní internetové stránky by 
měli plnit 2 základní funkce: informovat a reprezentovat. Stránky srovnatelně velkých 
nebo jen o málo větších konkurentů v regionu z velké většiny neplní ani jednu tuto 
funkci. Prostě jen existují. 
 
Stránky by měly podat zákazníkovi zejména tyto informace: 
 základní informace o společnosti (sídlo a provozovna – adresa + mapa, 
kontakt, historie, reference,…), 
 detailní informace o poskytovaných výrobcích a sluţbách a nástrojovém 
vybavení, 
 poptávkový formulář (pro usnadnění komunikace a výměnu alespoň 
základních informací mezi potenciálním zákazníkem a firmou), 
 aktuality (nové vybavení, volná pracovní místa,…) a jiné doplňkové 
informace, fotogalerie atp. 
Měly by také mít odpovídající grafickou úroveň, aby plnili právě i reprezentační funkci. 
Tvorba takových stránek se dle internetových zdrojů pohybuje v relacích od 8 
000,- Kč aţ 10 000,- Kč výše, cena domény okolo 300,- Kč za rok. 
 
Existence stránek pak umoţňuje i další formu prezentace formou bannerů a 
podobných odkazů například na stránkách odběratelů nebo na odborných stránkách a 
diskusních fórech. Moţné je i přednostní zobrazování na vyhledávacích portálech. Tyto 
varianty bych prozatím ovšem z důvodu jejich větší nákladnosti nechal na zváţení 
vedení firmy. 
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Tištěná reklama 
V regionu vychází několik měsíčníků a čtrnáctideníků, které nabízejí podnikům 
placenou inzerci. Dále se nabízejí regionální zpravodajské noviny, zejména měst 
Lanškroun a Česká Třebová, kde je umístění reklamy také moţné. 
Například v inzertních novinách Golempress, které vychází v několika variantách 
pro celý Pardubický, Hradecký a Olomoucký kraj a i na částech kraje Jihomoravského, 
Středočeského a Vysočina, stojí 1cm2 80,- Kč. Reklamní okno o rozměrech 3x5cm stojí 
tedy 1 200,- Kč, větší, například 4x6cm, 1920,- Kč. 
 
4.1.6 Sledování dalšího vývoje 
Dle informací od vedení podniku byla toto první ucelená finanční analýza za dnes 
jiţ téměř osmiletou existenci firmy. Je jasné, ţe firma této velikosti nepotřebuje 
nákladné analýzy několikrát za rok, ovšem doporučil bych sledovat trendy základních a 
nejdůleţitějších ukazatelů alespoň jednou ročně, nejvíce problematické pololetně. 
Důvodem, který mně k tomuto doporučení vede je ten, ţe po počátečním kolísavém 
vývoji měla firma tendenci růst a zvyšovat svůj obrat a zisk, ale ekonomická krize 
posledních dvou let, alespoň tak, jak se promítla ve sledovaném roce 2009, přinesla 
firmě nemalé obtíţe. Tyto údajně přetrvaly i v roce 2010, ke kterému jsem bohuţel 
nezískal kompletní podklady. 
Bylo by dobré proto tyto údaje zpracovat a vyhodnotit, jak přetrvávání krize 
působí na podnik a zda se některé problémy neprohlubují. Pokud by se firma také 
rozhodla aplikovat některý z návrhů, byla by tato reflexe vhodná i v dalších letech. Pro 
malý podnik by samozřejmě stačilo vyhodnocovat údaje na úrovni vedení podniku, 
kterému budu v této problematice kdykoliv k dispozici. 
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Závěr 
Tématem mojí diplomové práce byla finanční analýza konkrétního podniku a 
cílem hodnocení finančního zdraví a na základě zjištěných výsledků pak zpracování 
návrhů na zlepšení stávající situace.  
Diplomová práce byla zpracována pro firmu JS KOVO, s.r.o. se sídlem ve 
Třebovicích. Její hlavní činností je obráběni kovů, nástrojařství, zámečnictví a 
klempířství. Tato rodinná firma vznikla v roce 2003 z původní ţivnosti jednoho 
z nynějších majitelů. Její finanční analýza byla zpracována zejména z finančních výkazů 
– rozvahy, výkazu zisků a ztrát a výkaz cash flow – a to za roky 2005 aţ 2009, aby bylo 
moţno sledovat některé trendy. 
 
První část práce obsahuje výchozí teoretické poznatky o finanční analýze jako 
celku a o jednotlivých ukazatelích a metodách. Ve druhé části je hodnocený podnik 
představen blíţe, včetně stručné historie, vlastnických vztahů a oborového okolí. 
Pozornost je věnována zejména odběratelům, dodavatelům a konkurenci v oboru. Třetí 
částí je samotná finanční analýza, která zahrnuje jak jednotlivé ukazatele tak bonitní a 
bankrotní modely. Výsledky jsou porovnávány s obecně doporučenými hodnotami a 
oborovým průměrem za sledované roky. 
 
Z provedené analýzy vyplývají zejména dva poznatky. Prvním je pozvolný růst 
firmy od jejího vzniku aţ do roku 2008. Firma i přes některé problémy upevňovala svoji 
pozici na trhu a vytvářela zisk. Většina ukazatelů se nacházela v pozitivních hodnotách. 
Finanční zdraví tak bylo moţno hodnotit jako dobré a firma se nepotýkala s váţnějšími 
problémy. 
V posledním sledovaném roce je však zaznamenán strmý propad. Rok 2009 vnesl 
problémy do celé ekonomiky a dopady této krize se projevili výrazně i na sledované 
firmě. Přesto zatím nehrozí a podle pouţitých modelů by ani v následujících letech 
neměl bezprostředně hrozit bankrot. Firma nemá problémy s likviditou, neboť není 
zatíţena dlouhodobými závazky. Dobré výsledky jsou vykazovány stabilně i u 
provozních ukazatelů. 
Za nejslabší oblasti proto lze povaţovat vysokou míru pohledávek a příliš velkou 
vázanost zdrojů v oběţných aktivech. Zejména pak nepříznivý nesoulad doby obratu 
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závazků a pohledávek, kde firma nečerpá, ale naopak poskytuje neúměrně dlouhý 
bezúročný úvěr svým odběratelům. V posledním roce také došlo k propadu ukazatelů 
rentability pod doporučené hodnoty. Ty předtím vykazovaly nadprůměrné výsledky. 
 
V návrhové části se proto zaměřuji na řízení pohledávek pomocí evidence 
odběratelů a motivace k včasnějšímu placení. Přiloţeny jsou i poznatky týkající se 
vymáhání pohledávek. 
Dalším návrhem je obměna portfolia dodavatelů ve snaze zajistit firmě výhodnější 
platební podmínky, kde doporučuji metodu váhového hodnocení podle pořadí. 
Zavedení softwarové podpory navrhuji ve třetím bodě. Zaměřil jsem se na 
programy pro tvorbu rysů a výkresů, díky kterému by zákazník obdrţel komplexnější a 
cílenější sluţby. Zmíněn je i program pro optimalizaci volby stroje a řezného nástroje 
pro jednotlivé úkony. 
Dále doporučuji zváţit zlepšení propagace podniku a to jednak zřízením 
webových stránek, které jsou v dnešní době jiţ téměř nutností, popřípadě inzercí 
v tištěných materiálech. 
Posledním doporučením je sledování vývoje i v dalších letech, neboť předběţné 
výsledky roku 2010 znační, ţe některé problémy přetrvaly. 
 
Cíl mojí diplomové práce povaţuji za splněný. Věřím, ţe její obsah bude pro 
společnost JS KOVO, s.r.o. v některých směrech uţitečný a přinese jejímu vedení jistou 
inspiraci, v lepším případě zmírnění dopadů některých finančních a obchodních 
problémů, se kterými se potýká. 
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Seznam použitých zkratek 
 
CZ-NACE – klasifikace ekonomických činností 
ČPK – čistý pracovní kapitál 
ČPM – čistý peněţní majetek 
ČPP – čisté peněţní prostředky 
DFM – dlouhodobý finanční majetek 
DHM – dlouhodobý hmotný majetek 
DNM – dlouhodobý nehmotný majetek 
EAT – zisk po zdanění 
EBIT – zisk před úhradou úroků a daně z příjmu 
EBT – zisk před úhradou daně z příjmu 
FO – fyzická osoba 
MPO – Ministerstvo průmyslu a obchodu 
OKEČ – odvětvová klasifikace ekonomických činností 
PO – právnická osoba 
ROA – rentabilita celkového kapitálu (Return on assets) 
ROCE – rentabilita celkového investovaného kapitálu (Return on capital employed)  
ROE – rentabilita vlastního kapitálu (Return of equity) 
ROI – rentabilita vloţeného kapitálu (Return of investment) 
ROS – rentabilita trţeb (Return on sales) 
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 Příloha 5 
Účetní výkazy firmy JS KOVO, s.r.o. (vlastní zpracování) 
 
Rozvaha – aktiva (v tis. Kč) 2005 2006 2007 2008 2009 
  AKTIVA CELKEM 2 111  2 489  3 525  4 382  3 852  
A. Pohledávky za upsaný 
základní kapitál 
0 0 0 0 0 
B. Dlouhodobý majetek 85  377  278  453  407  
B.I. Dlouhodobý nehmotný 
majetek 
0 0 0 0 0 
B.II. 
Dlouhodobý hmotný majetek 85  377  278  453  407  
B.II.3. Samostatné movité věci a 
soubory movitých věcí 
85  377  278  376  407  
B.II.7 Nedokončený dlouhodobý 
hmotný majetek 
0  0  0  77  0  
B.III. 
Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
C. Oběžná aktiva 2 026  2 112  3 193  3 900  3 366  
C.I. Zásoby 415  372  449  451  437  
C.I.1 Materiál 401  359  438  425  437  
C.I.2. Nedokončená výroba a 
polotovary 
14  13  11  26  0  
C.II. Dlouhodobé pohledávky 0  3  3  4  4  
C.II.7. Jiné pohledávky 0  3  3  4  4  
C.III. Krátkodobé pohledávky 776  1 100  2 225  2 102  2 035  
C.III.1. Pohledávky z obchodních 
vztahů 
275  399  1 324  1 001  934  
C.III.4 Pohledávky za společníky, 
členy druţstva a za účastníky 
sdruţení 
501  701  901  1 101  1 101  
C.IV. 
Krátkodobý finanční majetek 835  637  516  1 343  890  
C.IV.1. Peníze 237  235  295  321  413  
C.IV.2. Účty v bankách 598  402  221  1 022  477  
D.I. Časové rozlišení 0  0  54  29  79  
D.I.1. Náklady příštích období 0  0  52  29  79  
D.I.3. Příjmy příštích období 0  0  2  0  0  
 
  
 Rozvaha – pasiva (v tis. Kč) 2005 2006 2007 2008 2009 
  PASIVA CELKEM 2 111  2 489  3 525  4 382  3 852  
A. Vlastní kapitál 1 519  1 879  2 343  3 176  3 335  
A.I. Základní kapitál 201  201  201  201  201  
A.II. Kapitálové fondy 0  0  0  0  0  
A.III. 
Rezervní fondy, nedělitelný 
fond a ostatní fondy ze zisku  
10  20  20  20  20  
A.IV Výsledek hospodaření 
minulých let 
698  1 298  1 655  2 120  2 955  
A.V. Výsledek hospodaření 
běžného účetního období 
610  360  467  835  159  
B. Cizí zdroje 592  573  1 132  1 144  463  
B.I. Rezervy 0  0  0  0  0  
B.II. Dlouhodobé závazky 0  0  0  0  0  
B.III. Krátkodobé závazky 592  573  1 132  1 144  463  
B.III.1. 
Závazky z obchodních vztahů 357  310  509  411  47  
B.III.4. Závazky ke společníkům, 
členům druţstva a k 
účastníkům sdruţení 
35  39  40  50  39  
B.III.5. Závazky k zaměstnancům 87  93  113  144  147  
B.III.6. Závazky ze sociálního 
zabezpečení a zdravotního 
pojištění 
69  74  87  102  78  
B.III.7 
Stát - daňové závazky a dotace 41  54  380  434  149  
B.III.11. Jiné závazky 3  3  3  3  3  
B.IV. 
Bankovní úvěry a výpomoci 0  0  0  0  0  
C.I. Časové rozlišení 0 37 50 62 54 
 
  
 Výkaz zisků a ztrát (v tis. Kč) 2005 2006 2007 2008 2009 
I. Trţby za prodej zboţí 0 0 0 0 0 
A. Náklady vynaloţené na prodané 
zboţí 
0 0 0 0 0 
  Obchodní marže 0 0 0 0 0 
II. Výkony 6 707  6 712  8 388  9 019  7 332  
II.1. Trţby za prodej vlastních výrobků 
a sluţeb 
6 699  6 712  8 390  9 004  7 358  
II.2. Změna stavu zásob vlastní 
činnosti 
8  0  -2 15  -26 
II.3. Aktivace 0 0 0 0 0 
B. Výkonová spotřeba 3 280  3 354  4 693  4 508  3 389  
B.1. 
Spotřeba materiálu a energie 2 477  2 445  3 497  3 142  2 114  
B.2. Sluţby 803  909  1 196  1 366  1 275  
  Přidaná hodnota 3 427  3 358  3 695  4 511  3 943  
C. Osobní náklady 2 610  2 947  3 003  3 401  3 608  
C.1. Mzdové náklady 1 869  2 116  2 155  2 477  2 663  
C.2. Odměny členům orgánů 
společnosti a druţstva 
0 0 0 0 0 
C.3. 
Náklady na sociální zabezpečení a 
zdravotní pojištění 
673  758  773  810  853  
C.4. Sociální náklady 68  73  75  114  92  
D. Daně a poplatky 5  6  12  8  9  
E. 
Odpisy dlouhodobého 
nehmotného a hmotného majetku 
13  26  99  101  173  
III. 
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu 
20  44  30  29  25  
III.1. Trţby z prodeje dlouhodobého 
majetku 
20  44  30  29  25  
  Trţby z prodeje dlouhodobého 
materiálu 
0 0 0 0 0 
F. 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu 
0 0 0 0 0 
G. 
Změna stavu rezerv a opravných 
poloţek v provozní oblasti 
0 0 0 0 0 
 IV. Ostatní provozní výnosy 54  76  61  63  58  
H. Ostatní provozní náklady 11  7  12  4  7  
  Provozní výsledek 
hospodaření 
862  492  660  1 089  229  
  Ostatní finanční výnosy 1  0  0  0  0  
  Ostatní finanční náklady 39  49  59  46  51  
  Finanční výsledek 
hospodaření 
-38  -49  -59  -46  -51  
Q. Daň z příjmů za běžnou 
činnost 
214  87  135  209  19  
Q.1. splatná 214  87  135  209  19  
  Výsledek hospodaření za 
běžnou činnost 
610  356  466  834  159  
XIII. Mimořádné výnosy 0 0 0 0 0 
R. Mimořádné náklady 0 0 0 0 0 
  Mimořádný výsledek 
hospodaření 
0 0 0 0 0 
  Výsledek hospodaření za účetní 
období  
610  356  466  834  159  
  Výsledek hospodaření před 
zdaněním 
824  443  601  1 043  178  
 
 
